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Wirrwarr 


Die Radikalisierung der Massen, die durch die Reichstagsmahl sichtbar ourde, 
ist zum Teil eine Folge der lang andauernden Depression. In der Erkenntnis, 
daß die bisher verfolgte Politik der Mittelchen und Notbehelfe keinerlei Aus- 


sicht auf Erfolg hat. wandien sich die Massen jenen Parteien zu, die eine radi- 
kale Neuordnung des Staates und der Wirtschaft anstreben. Damit erweist 
sich zugleich, daß die politischen Kräfte des deutschen Volkes nicht auf die 
Dauer durch Parteien gebunden werden können, deren Politik sich darin er- | 
schöpft, kleine Vorteile zugunsten bestimmter Wirtschaftsgruppen einzuhan- | 
deln. Im Interesse der Wirtschaft ist zu wünschen, daß sich die nicht radikalen \ 
Parteien jetzt zu einer zielbemwußten Politik entschließen mögen, die zur h 
Durchführung nicht erst des Artikels 48 der Reichsverfassung bedarf. 


Während 
während 
Stocken u 


l eime Krise die Weltwirtschaft erschüttert, 
in Deutschland Erzeugung und Handel 
Sne 3 Millionen Menschen um ihren Lebens- 
unfähis ч Шш legen die Organe der Staatsgewalt, 
willt, ана utschlüssen zu gelangen, und nicht ge- 
ven Wirte жей Begleiterscheinungen einer straffe- 
schicke 4 > aftspolitik zu verantworten, die Ge- 
erufspolitik andes in die Hand des Volkes zurück. 
Sich nicht q er und Wirtschaftsführer vermögen 
er Wirtsch е zu einigen, was zur Gesundung 
scheidun та t zu tun sei; so überlassen sie die Ent- 
А 5 den Massen, politisch unreifen, wirtschaft- 


ich unerf 
rf З e 
ahrenen Menschen, die durch die schwer 


verständkiaet 
Sind, Das шай ‚schwer erträgliche Krise verstört 
ernst, 82% de re ез nimmt seine Wahlpflicht 
ab. Un eg т eene ihre Stimme 
rufspolitike, ët ochen später sitzen eben jene Be- 
vertreter Abee: Wirtschaftsführer wieder als Volks- 
vor ihnen ке dieselben Probleme erheben sich 
unnütz кабысу» kompliziert durch die Ereignisse 
durch die nède Wochen, kompliziert vor allem 
kalen Parteien estalt des Reichstags, den die radi- 
Zur Zeit а. Drittel besetzt haben. 
Arxismus und ämpfe zwischen dem orthodoxen 
Kautsky die o dem Revisionismus führte einmal 
den Umfan are Energie der Massen auf 
теісһеге Goldve er Goldversorgung zurück. Eine 
ewegung — ... „gung erschlaffe die revolutionäre 
Anhänger Are die Ideen Bernsteins und seiner 
gekennzeichnet "unktion der Edelmetallgewinnung 
Nappung ver vo —; in Zeiten der Goldver- 
wollen uns Schärfe sich der Klassenkampf. Wir 


machen, ah g nicht etwa zu eigen 
Wahl dirk. "*bstverständlich war der Ausgang der 
Menschen sin „Nonjunkturbedingt“. Drei Millionen 


losenunterstüt, mit ihren Familien auf die Arbeits- 
i Se weitere Millionen 
Gewerbetreihang, ng oder Lohnermäßigung; unter den 
Bedenkt za de herrscht tiefe Unzufriedenheit. 
seit fast drei af sich die Konjunktur jetzt schon 

Jahren verschlechtert, daß es den 


regierenden Parteien nicht gelungen ist, Wandel zu 
schaffen — und dies nicht ganz ohne ihr Ver- 
schulden —, so wird es verständlich, daß sich die 
Massen den in Opposition befindlichen radikalen 
Parteien zuwenden. 

Mit dieser Erklärung ist es aber nicht getan. Daß 
ein Drittel des Volkes den radikalen Parteien zu- 
strömte, ist nicht nur als Protest der Verärgerten und 
Verstörten, der Erniedrigten und Beleidigten aufzu- 
fassen, sondern verrät die Sehnsucht, das Übel an 
der Wurzel zu packen, eine gründliche Erneuerung 
durchzusetzen. Die Krise, unter der die Weltwirt- 
schaft gegenwärtig leidet, ist zum Teil auf politische 
und wirtschaftspolitische Mißstände zurückzuführen; 
in erster Linie aber ist sie der Ausdruck von Rei- 
bungsvorgängen, die in der kapitalistischen Markt- 
wirtschaft periodisch mehr oder minder stark und 
mehr oder minder verbreitet auftreten. Für die 
Theorie mag es sich dabei wirklich nur um „Rei- 
bungserscheinungen“, um die Wirkungen von tem- 
porary causes handeln, von den wirtschaftenden 
Menschen werden sie aufs schwerste empfunden, da 
sie an die Grundlagen ihrer Existenz rühren, und 
sie rufen besondere Unruhe in Zeiten hervor, in denen 
bei aller bewunderungswürdigen wirtschaftlichen 
Arbeit der Wunsch nach Sicherung und zugleich 


eine Art Konsumfreudigkeit hervortreten — wohl 
eine psychologische Folge der Kriegs- und Nach- 
kriegszeit. 


Diese Stimmung — die vielfach als eine Ermüdung 
kapitalistischer Instinkte (Wagemut und Spartrieb) 
angesehen wird — kam zunächst jenen politischen 
Gruppen zustatten, die jetzt mit dem Schlagwort 
Interessenten-Haufen gebrandmarkt sind. Wir schrie- 
ben im Leitartikel des ersten Hefts der neuen Folge 
(Jahrg. 1930, S. 3), daß unsere Parteien allmählich zu 
reinen Berufsvertretungen entartet seien, daß sie fast 
alle den Namen „Wirischaftspartei‘ verdienten. Jede 
Partei — von den beiden radikalen und dem auf 
besonderer Grundlage aufbauenden Zentrum ab- 
gesehen — machte es sich zur Aufgabe, für die Inter- 
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essen bestimmter Wirtschaftskreise zu fechten (fech- 
ten in jeder Bedeutung). Sobald sich irgendwelche 
Berufsgrüppchen irgendwo in der deutschen Heimat 
von einer der bestehenden Parteien nicht ausreichend 
vertreten glaubten, gründeten sie neue Parteien; 
groteske Beispiele dieser Art sind bekannt genug. 
Dieser Zustand konnte sich halten, solange die Wirt- 
schaftslage und die Stimmung der Wirtschaft er- 
träglich waren und solange der Glaube verbreitet 
war, die Prosperität der Wirtschaft könne durch Ver- 
änderung einer Zollposition oder eines Lohntarifs 
oder durch Neufassung irgendeines Paragraphen der 
Verordnung über Kunsthonig wieder hergestellt wer- 
den. Dieser Glaube ist durch die Experimente der 
letzten Jahre gründlich zerstört worden, und so 
wandte sich ein großer Teil des Volkes Parteien zu, 
die eine radikale Neuordnung, eine Revolutionierung 
der Wirtschaft anstreben. Da die lang andauernden 
Verhandlungen über die Revision des Dawes-Plans 
zugleich die Folge hatten, daß die Reparationsfrage 
alle übrigen Wirtschaftsprobleme überlagerte, liefen 
die Massen gerade jener Partei zu, die in ihrem Pro- 
gramm Sozialismus und Nationalismus zu vereinigen 
vorgibt. Dabei kam es beiden extremen Parteien 
besonders zugute, daß sie zwar revolutionäre „Hoch- 
ziele“ aufstellen und den Weg skizzieren, der zur 
Machtergreifung führen soll, daß sie sich aber wohl- 
weislich hüten, Näheres über die Wirtschaftsordnung 
mitzuteilen, in der die „Brechung der Zinsknecht- 
schaft“ oder die kommunistische Betriebsführung 
Wirklichkeit geworden ist. Bewegungen, die mit sehr 
detaillierter Marschorder сіп nur in Umrissen sicht- 
bares Ziel anstreben, haben sich von jeher für unzu- 
friedene Massen als höchst attraktiv erwiesen. 
Dieser Gesichtspunkt kennzeichnet die Reaktion 
auf die Periode der Wirtschaftsparteien. Er veranlaßt 
zugleich zu einer anderen Erwägung. Ideale ge- 
winnen ihre Leuchtkraft durch die Spannung, in der 
sie zur Wirklichkeit stehen. Besteht überhaupt keine 
Chance auf Realisierung, so üben sie bestenfalls einen 
ästhetischen Reiz aus; man wird sie in Feierstunden 
bewundern wie Münzen in einem Münzkabinett. Er- 
streckt sich das Ideal nur auf die Neufassung jener 
Kunsthonig-Verordnung, so ist die Spannung zur 
Wirklichkeit und somit die Kraft der Idee zu gering, 
um normale Menschen längere Zeit in ihren Bann zu 
ziehen. Die Stabilisierung der Roggenpreise, die Er- 
höhung der Friedensmieten, die Verbesserung der 
Krankenversicherung, das alles sind nicht Aufgabeu, 
deren Lösung auf die Dauer die politischen Kräfte 
eines Volkes binden kann, am wenigsten die eines 
Volkes, das — noch immer ein wenig kindlich in 
politischen Dingen — eine uneingestandene Vorliebe 
für Phrasen hat. Aus diesem Zusammenhang erklären 
sich unserer Ansicht nach zu einem erheblichen Teil 
die Gewinne der radikalen Parteien auf Kosten der 
„Interessenten“-Parteien. Zugleich erklären sie den 
Mißerfolg der neuen liberalen Partei. Die großen 
Ideen der liberalen Demokratie sind seit der franzö- 
sischen Revolution entweder verwirklicht worden 
(womit sie in den Augen der Betrachter an An- 
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ziehungskraft verloren) oder sie erwiesen sich als 
unzweckmäßig (wir denken z. B. an das freie Spiel 
der Kräfte auf bestimmten Marktgebieten). Die 
Politik der liberalen Demokratie besteht nun darin, 
hinsichtlich der ersten Ideengruppe mehr oder minder 
geringe Abweichungen vom idealen Zustand zu korri- 
gieren, und in bezug auf die zweite Gruppe, den 
früher als ideal bezeichneten Zustand schrittweise zu 
verlassen, aber eben nur schrittweise, auf opportu- 
nistische Weise, weil das (kollektivistische) Gegen- 
bild jener Ideale nicht bewußt bejaht wird. Wahr- 
scheinlich bedarf es erst einer ernsthaften Be- 
drohung jener Grundsätze, die wir nicht mehr zu 
schätzen wissen, weil wir an ihre Anwendung ge- 
wöhnt sind, um neue Begeisterung für sie in den 
Massen wachzurufen; der Ausgang der Reichstags- 
wahl in Thüringen spricht für diese Vermutung. 
Die politischen Folgen der Reichstagswahlen sind 
noch nicht zu erkennen, und Prophezeiungen sind 
in politischen Dingen womöglich noch mißlicher als 
in ökonomischen. Die ruhige Entwicklung des staat- 
lichen und wirtschaftlichen Lebens hängt davon ab, 
ob die nicht radikalen Parteien aus dem Wahlergebnis 
eine Lehre ziehen. Jeder besonnene Deutsche muß 
wünschen, daß sie sich zu einer zielbewußten Politik 
zusammenfinden und daß sie dabei auf die Anwen- 
dung des Artikels 48 der Reichsverfassung verzichten 
mögen. Die freiheitlichen Grundsätze unseres Staats- 
lebens sollten noch so lebendig sein, daß nicht erst 
ihre Erschütterung Verteidiger auf den Plan ruft. 
Ebensowenig wie die politischen Folgen sind vor- 
läufig die wirtschaftlichen zu durchschauen. Eine 
sofortige Reaktion erfolgte nur auf jenen Markt- 
gebieten, die als die nervösesten bekannt sind. Die 
Effektenkurse erfuhren vorübergehend eine starke 
Abschwächung (vgl. S. 1778). Gering war die Ein- 
wirkung auf die Kreditmärkte. Nach dem 14. Sep- 
tember stieg die Devisennachfrage, und zwar an- 
scheinend infolge von Voreindeckungen des Inlands. 
Durch reichliche Devisenabgaben verhinderte die 
Reichsbank beunruhigende Kursveränderungen; die 
Nervosität auf dem inländischen Markt griff also 
nicht auf das Ausland über (vgl. S. 1776). Die in 
diesen Tagen fälligen Auslandsgelder wurden — zum 
Teil dank beruhigender Erklärungen der deutschen 
Bankwelt — ohne weiteres prolongiert; eine Aus- 
nahme machten nur einige französische Banken, die 
schon vor dem Wahltag ihre Ausleihungen vermin- 
dert hatten und danach so hohe Zinsen forderten, 
daß die deutschen Institute es vorzogen, die Kredite 
zurückzuzahlen. Da der französische Anteil an der 
gesamten kurzfristigen Auslandsschuld — 7-8 Mil- 
liarden RM — jetzt nicht mehr sehr groß ist, kann 
man die Gefahr starker Geldabzüge vorläufig als ge- 
bannt ansehen, vorausgesetzt natürlich, daß nicht 
schwere politische Wirren eintreten. Ein endgültiges 
Urteil ist freilich erst möglich, wenn am Quartals- 
ultimo über die Prolongation größerer Beträge ent- 
schieden wird. Es hat auf das Ausland einen günsti- 
gen Eindruck gemacht, daß die Banken in den 
letzten Wochen für den Fall eines unerfreulichen 
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N ahlausgangs vorgesorgt hatten; ihre greifbaren 
= lva im Ausland entsprechen gegenwärtig etwa 
mem Drittel der kurzfristigen Verschuldung. Be- 
ruhigend wirkt ferner die starke Position der Reichs- 
ee? EI bei einem deckungspflichtigen Noten- 
KA wel (Ende August) 4,7 Milliarden RM über 
"wn ährungsreserve von nicht weniger als 3,5 Mil- 
arden RM verfügt. Wenn aber auch ein über- 
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stürzter Abzug kurzfristiger Auslandskredite ver- 
hindert werden kann, so ist doch zu befürchten, daß 
der Zufluß langfristigen Kapitals aus dem Ausland 
durch die schweren innerpolitischen Auseinander- 
setzungen, die in den nächsten Monaten zu erwarten 
sind, aufs empfindlichste beeinträchtigt wird und daß 
damit eine der Bedingungen für eine Belebung der 
deutschen Wirtschaft vorerst nicht erfüllt wird. 


Der Arbeitsertrag der bäuerlichen Familienwirtschaft 


Von Dr. Martin Rauterberg 


Die Rentabilität der bäuerlichen Landwirtschaft wird häufig in Überein- 
stimmung mit der Lage der Großbetriebe als mangelhaft bezeichnet. Diese 
vielfach unzutreffende Ansicht stützt sich neuerdings hauptsächlich auf eine 
Veröffentlichung von A. Münzinger über den Arbeitsertrag der bäuerlichen 
Familienmwirtschaft. Zur Förderung der Klarheit und als Ausgangspunkt für 
weitere Untersuchungen über das Bauernproblem werden die Ergebnisse und 
Methoden dieser Arbeit im folgenden einer Kritik unterworfen. 


Die Lage der bäuerlichen Landwirtfchaft nach den 
Berechnungen Münzingers 


u e? Lage der bäuerlichen Familienwirtschaft 
Wirtscha reng hat А. Münzinger, Professor für 
Үз „© slehre des Landbaus an der landwirtschaft- 
sammen. ochschule Hohenheim, im vorigen Jahre zu- 
reiche here: einer Reihe seiner Schüler eine umfang- 
таары eit veröffentlicht‘). Auf fast 900 Seiten des 
stützt dech Werkes glaubt der Herausgeber, ge- 
und den SC in vollem Umfang wiedergegebenen 
machend« auptteil des umfangreichen Buches aus- 
Ёё in Spezialarbeiten seiner Schüler, den Nach- 
тешр t zu haben, daß der Bauernstand in 
geringsten К zu den Schichten des Volkes mit dem 
ци era gehöre. Er malt die Not des 
ntergan Ke schwärzesten Farben und sieht den 
schaftslage dieses Standes bei unveränderter Wirt- 
nicht an ar bedrohliche Nähe gerückt. Er läßt es 
führen гут Si ei und Mahnungen fehlen, die bei den 
ür den y pech Verständnis und Hilfsbereitschaft 
sollen. Na Srnachlässigten Bauernstand erwecken 
МЫ E die durchgeführten Vergleiche 
Standes dën wischen dem Einkommen des Bauern- 
seits haben da und des Arbeiterstandes anderer- 
scher Kreise Eu d „ufmerksamkeit weiter agrarpoliti- 
Ergebnissen Ae Sich gezogen. Den weitverbreiteten 
Zuzuschreiben, q RE Werkes ist es großenteils 
tät des bäuerli "ab die Ansichten über die Rentabili- 
ten essimismn, KE Betriebes einem wenig begründe- 
wendig, die sc? zuneigen. Ев erscheint deshalb not- 
methodisch. { tersuchungen Münzingers nach ihrer 
ünzi Statistischen Seite hin näher zu prüfen 
o INngers A füh F i P E 
lichen Erken wir ührungen gipfeln in der vermeint- 
Arbeit во weg з» daß der Ertrag der bäuerlichen 
wirtschaftlichen Nor daß man von einer schweren 
ergleich zum ot des Bauernstandes selbst im 
Schluß des Arbeiterstand sprechen könne. Am 
— esamtwerkes faßt er die Ergebnisse 


1) 4. ма 
haft". Bezinger, я 
ni; Bas. per Arbeitsertrag der bäuerlichen Familienwirt- 


erlag Paul Parey. XIV u. 900 S. — Preis 48 RM. 


seiner und seiner Schüler Untersuchungen mit den 
folgenden Worten zusammen: 

„Der Arbeitsertrag der bäuerlichen Familienwirtschaft 
ist unter den heutigen Verhältnissen ein ganz kläglicher 
und liegt bei den meisten Bauernbetrieben unter dem 
Gesindelohn, bei allen weit unter dem Industrie- 
arbeiterlohn“). „Die Lage des Industriearbeiters er- 
scheint gegenüber der des Bauern in rosigem Lichte.“ 
„-.. wohin soll die Wirtschaft kommen, wenn die Löhne 
der beiden stärksten Gruppen der arbeitenden Bevölke- 
rung so weit auseinanderklaffen, wenn der Arbeitslohn 
des Bauern ihn trotz allen Fleißes nicht aus dem dürf- 
tigsten Existenzminimum herauskommen läßt, während 
die Löhne der Industrie höher und höher steigen... 
denn ein mehr als dürftiges Existenzminimum ist heute 
der Bauernlohn?).“ „... wie vielen unserer Bauern reicht 
ihr Arbeitslohn heute zu einem menschenwürdigen Da- 
sein?) „... Im ganzen genommen läßt es sich nicht 
leugnen, daß die Lebensansprüche der bäuerlichen 
Familie äußerst bescheidene, um nicht so sagen dürftige, 
sind. Sie stehen in gar keinem Verhältnis zu dem, was 
sich der Industriearbeiter bei gleicher Familienzahl 
leisten kann und leistet”). „... Bei uns in Württemberg 
wenigstens steht das Einkommen des Bauern längst 
unter dem Einkommen des Fabrikarbeiters und auch 
unter demjenigen des Landarbeiters, sobald man nur 
eine geringe Verzinsung des im Landgute steckenden 
Kapitals berechnet‘). „... Die Arbeit des Bauern 
gleicht dem Vollschöpfen eines löcherigen Fasses“®). 


Es ließe sich eine weitere Zahl von Thesen an- 
führen, die von Anfang bis zum Schluß des Buches 
ein einziges Klagelied über das relativ schlechte Los 
des Bauern im Vergleich zum Arbeiterstande dar- 
stellen. 


Abweichungen zwischen berechnetem Ergebnis 
und tatsächlichen Beobachtungen 
Welches sind die Untersuchungen, deren Ergebnis 
Münzinger zu dieser seiner Auffassung veranlaßt 
haben? Im Laufe der letzten Jahre hat er eine An- 
zahl junger Diplomlandwirte für die Dauer eines 
Jahres in zehn mittlere Bauernbetriebe Württembergs 
geschickt, damit sie an Stelle von Knechten oder er- 
wachsenen Söhnen an der Arbeit und am häuslichen 


з) S. 880. — 2) S. 877. — 4) 5. 841. 
в) 5, 828. — 5) 5.814. 
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Leben des Bauern teilnehmen und den wirtschaft- 
lichen Erfolg des bäuerlichen Familienbetriebes an 
Ort und Stelle studieren sollten. Das in dieser Zeit 
gesammelte Material hat jeder der Untersuchenden 
in einem Sonderabschnitt des von Münzinger heraus- 
gegebenen Werkes zusammengestellt und auf dieser 
Grundlage eine Berechnung des Wirtschaftserfolges, 
im besonderen des sogenannten Arbeitsertrages, auf- 
zustellen versucht. Schließlich hat der Herausgeber 
die Einzeluntersuchungen zusammengefaßt und dar- 
aus das eingangs bereits kurz umrissene Bild von der 
relativ schlechten Lage der bäuerlichen Landwirt- 
schaft im Vergleich zu der des Arbeiterstandes, be- 
sonders des Industriearbeiterstandes, entwickelt. 

Wie kommt Professor Münzinger zu diesem düste- 
ren Bild? Hat er es in sinngemäßer Auslegung aus 
dem von seinen Schülern gesammelten Material her- 
aus entwickelt? Schon ein ziemlich oberflächliches 
Studium zeigt, daß das nicht der Fall ist. Die Auf- 
zeichnungen der Berichterstatter lassen selten oder 
niemals mit Sicherheit eine wirtschaftliche Notlage 
der herangezogenen Bauernbetriebe erkennen. Zwar 
wird auf die einfache Lebenshaltung der bäuerlichen 
Familien hingewiesen, doch wurden tatsächliche Evt- 
behrungen so gut wie nirgends angetroffen. Vielmehr 
ergibt eine Berechnung der tatsächlichen Einnahmen 
und Ausgaben fast immer einen beträchtlichen Ein- 
nahme-Überschuß. Die folgende Zusammenstellung 
soll einen Überblick über die Bilanz der untersuchten 
Betriebe geben. Dabei ist die Vermögensvermehrung 
des Untersuchungsjahres den Einnahmen, die Vermö- 
gensverminderung den Ausgaben zugerechnet wor- 
den. In den zehn Betrieben standen die Einnahmen 
und Ausgaben zueinander in dem folgenden Ver- 
hältnis: 


Gesamteinnahmen | Gesamtausgaben 
(att einschl. Vermögens-|einschl. Vermögens- le 4 de 
vermehrung verminderung SÉ: RM =) 
АМ | АМ 
H 
1 12 744,93 12 335,21 + 409,72 
2 10 687,01 11 142,82 — 455,81*) 
3 11 668,10 10 928,50 + 739,60 
4 49 179,64 46 960.08 + 2219,56 
5 18 555,79 18 462,03 +. 93,76 
6 4 342,04 5 178,95 — 836,91 
2 7 286,58 6 048,35 + 1258,25 
8 10 752,52 9 084.86 + 1667,46 
9 В 204,39 6 745,50 + 1458,89 
10 16 503,87 13 021,66 + 3482,21 


*) Gebäudeabschreibung 2462,50 RM — 10 %. 


Bei dieser Bilanz ist zu berücksichtigen, daß in den 
Ausgaben nicht nur die Wirtschaftskosten, sondern 
sämtliche Privatausgaben der Familienmitglieder ent- 
halten sind. Wenn man die unberechtigt hohe Ge- 
bäudeabschreibung des Betriebes 2, die 2462,50 RM 
oder fast 10% des Gebäudekapitals betrug, auf eine 
angemessene Höhe reduziert, so hat nur ein einziger 
Betrieb, Nr. 6, einen Verlust aufzuweisen. Dieser Be- 
trieb wirtschaftet unter extrem ungünstigen Verhält- 
nissen im Schwarzwald. Sämtliche übrigen Betriebe 
haben nach Abzug sämtlicher Wirtschaftskosten 
— einschließlich Amortisation der Gebäude und des 
Inventars — und nach Abzug sämtlicher Privataus- 
gaben zum Teil beträchtliche Überschüsse erzielt. 

Übereinstimmend wird ferner festgestellt, daß die 
wirtschaftlichen Verbesserungsmöglichkeiten nicht im 
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entferntesten ausgeschöpft sind, so daß eine wirkliche 
Not, die jedes mögliche Mittel zur Besserung ergreifen 
lehrt, zumindest unwahrscheinlich ist. Erst durch die 
Anwendung der von A. Münzinger vorgeschlagenen 
Auswertungsmethode wird das trostlose Bild gezeich- 
net, das schließlich als Gesamtergebnis den gläubigen 
Leser erschüttert. Dem Sachverständigen können je- 
doch die bedeutenden Widersprüche nicht entgehen, 
die zwischen Beobachtung und berechnetem Ergebnis 
bestehen. Mit den ausdrücklichen Feststellungen 
sämtlicher Berichterstatter ist es beispielsweise un- 
vereinbar, wenn Münzinger über die Lebenshaltung, 
insbesondere über die Ernährung der Bauernfamilien 
folgendermaßen urteilt: 

„Im allgemeinen wird man die Ansprüche an die 
Nahrung als recht bescheiden bezeichnen können. Die 
Bescheidenheit geht manchmal wirklich unter das ratio- 
nelle Maß herunter, wenn man bedenkt, daß es sich 


dabei um die Beköstigung von schwer arbeitenden 
Menschen handelt‘”). 1 


Man kann sich des Eindrucks einer Verkennung der 
Tatsachen nicht erwehren, wenn man demgegenüber 
die Berichte über die Ernährung in sämtlichen zehn 
Betrieben vernimmt: 


Betrieb Urteil der Berichterstatter über die Ernährung: 


1 „Kost einfach, jedoch kräftig, gesund und 
reichlich.“ 

2 „Das Essen ist reichlich und gut zubereitet.“ 

3 „Die Nahrung war einfach, kräftig und reich- 
lich.“ 

4 „Die tägliche Nahrung ist einfach, aber sehr 
reichlich und läßt in der Zubereitung nichts 
zu wünschen übrig.“ 

5 „Die tägliche Nahrung kräftig, zureichend und 
schmackhaft.“ 

6 „Der Speisezettel weicht zwar, dank der Koch- 
kunst der Bäuerin, von dem sonst üblichen 
des Schwarzwaldes ab, doch ist auch hier 
Einfachheit betont.“ 

7 „Kost ist gut, kräftig, abwechslungsreich.“ 

8 „Kost sehr gut, kräftig und schmackhaft.“ 

9 „Die Kost kann als zureichend bezeichnet 
werden.“ 

10 „Die Kost ist ausreichend und schmackhaft.“ 


Wenn Professor Münzinger das als recht bescheiden 
und manchmal unter das rationelle Maß herunter- 
gehend bezeichnet, um im Vergleich dazu das Los 
des Industriearbeiters, ja selbst das des Landarbeiters 
als relativ viel günstiger erscheinen zu lassen, so 
kann diese Darstellungsweise nicht unwidersprocheu 
bleiben. 

Es sei hier betreffs seiner Beurteilung des Lebens- 
standards der Bauern in den untersuchten Betrieben 
noch eine Stelle zitiert: 

„Früher hielt der Bauer seine Lage und sein Weiter- 
kommen für günstig, wenn es ihm gelang, während 
seiner Arbeitstätigkeit den Hof schuldenfrei zu arbeiten 
und für die vom Hof gehenden Kinder noch etwas Bar- 
geld zu hinterlassen. Diese Möglichkeiten bestehen 
heute nicht mehr, man kann vom Betrieb kaum leben‘): 
Man erwartet nach dieser Darstellung als sicht- 

bares Zeichen erfolgloser Wirtschaft zum mindesten 
eine beträchtliche Verschuldung der Betriebe. Das ist 
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SE nicht der Fall; vielmehr sind sie zum großen 
чү" schuldenfrei oder, wie Münzinger selbst zugibt, 
п unbedeutendem Maße verschuldet. Wert und Ver- 


schuldung der Betriebe gehen aus der folgenden Ta- 
elle hervor: 


Betrieb Betriebsvermögen Se пат 
a in RM А їп % des Betriebs- 
insgesamt RM | Vermögens 
d 
2 44 389,52 8094 18,3 
= 64 326.29 E i 
4 67 459,07 = Ет 
5 20 871,90*) 1708 8,2 
A 46 767,73 7157 15,3 
7 52 119,48 2822 5,4 
8 57 029,62 4355%9 7,6 
9 73 966,31 1300 1,8 
SS KN 50 052,09 300 0,6 
"Nur das pu 60 261.69 3102 5,2 
Yerzinslich Pächterkapital, — **) Der größere Teil der Schuld ist un- 


чм. m Zunahme der Verschuldung in den letzten 
ker dd aus den Angaben des Buches von Münzin- 
So Ber Schülern leider nichts Näheres zu er- 
рк меб Zei niedrigen Stande der Schulden kann 
ieser P ү 15 nicht erheblich gewesen sein. Angesichts 
Gern Ma. sache wirkt es übertrieben pessimistisch, 
Aë ё, geg von der Sorge des Baueru spricht, 
auf dem Besitz wird halten können, oder 


ob 
‚er das letzte Mal seinen Samen in die Erde ge- 


geben hat“), 
ga eg noch die Möglichkeit, daß die angebliche 
саба zur Verminderung. des eigentlichen 
diger Bene oder zur Unterlassung notwen- 
führt hätte Zeen also zum Substanzyverlust ge- 
іе ей уы. och auch davon kann keine Rede sein. 
für авалар и erheblichen Aufwendungen, die 
quelle in all altung und ‚Verbesserung der Ertrags- 
widersprech en zehn Betrieben gemacht worden sind, 
und Masc = dem vollkommen. Allein für Gebäude- 
gen wagen А-и ир АДЫ und für Neuanschaffun- 
zieh olgende Summen bar verausgabt be- 


Ingswei : А 5 
echnu se bei der Reinertrags-Berechnung in 
15 gestellt: 


SH Gebä 
Betrieb tung ade -Unterhal- Maschinen- Maschinen- 
Dda i мечрашісп Unierhaltung Neuanschuffung 
1 po RM RM 
2 1229,40 ag — Oh 
3 159, "rie! de 
ч We 334,— 67,95 
6 RR 1482,78*) 
7 es 543,20 46,20 
8 "oe? 270,15 
А ET 277,75 528,44**) 
10 Sous 251,00 854.68 
T Бара RiT 105. 309.23 
shinare Chas We: 840,15 ‚8 
"ae icht und Kraft. — sat Viehkauf, neue Geräte und Ma- 
Es sind zum Je éi 


die age E recht beträchtliche Ausgaben für 
mittel geleistet ng und Verbesserung der Betriebs- 
j worden, Ausgaben, die bei zwingender 
geschränkt we dwirtschaft am ehesten hätten ein- 
wendung erfo "Сеп können. Von „mangelnder An- 
diesen Tr erlicher Betriebsmittel“) kann nach 
er Zustand d ia die Rede sein. Insbesondere läßt 
TT Gebäude keinen Verfall der Wirt- 


schaften erk 
folgendes“) ennen, denn über diesen- erfährt man 


„Der Ba 
uzu d d 
als gut zu Gieres ist bei den Betrieben 2, 4, 8 und 9 


` als schlecht G'"hnen, als mittelmäßig bei 
et t bei 1 und 10.“ äßig bei 5, 6 und 7, 


d 
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Betrieb 1 hatte dementsprechend die höchsten Auf- 
wendungen für Gebäude, trotzdem aber noch einen 
Wirtschaftsüberschuß, Betrieb 10 hatte den höchsten 
Überschuß, hätte also ohne Gefahr höhere Aufwen- 
dungen für Gebäudeunterhaltung machen können. 

Sofern man nur die Tatsachenberichte der jungen 
Praktiker beachtet, kommt man daher zu folgenden 
wiehtigen Ergebnissen: 

1. Die bäuerliche Familie zieht aus ihrem Betriebe 
einen zwar einfachen, aber ausreichenden Lebens- 
unterhalt. Entbehrungen, die als „Not des Bauern- 
standes“ bezeichnet werden könnten, sind von keinem 
der Untersuchenden genannt worden. 

2. Die untersuchten Betriebe sind entweder schul- 
denfrei oder nur in geringem Maße verschuldet. Wenn 
Schulden gemacht worden sind, so dienten sie großen- 
teils der Betriebserweiterung durch Grundstücks- 
zukauf oder durch Neubauten. Stand des Vermögens 
und Schuldenstand lassen keine Not der Landwirt- 
schaft erkennen. 

3. Für die Instandhaltung und Ergänzung der 
Betriebsmittel sind reichliche Aufwendungen geleistet 
worden, so daß die Betriebe bei voller Ertragsfähig- 
keit erhalten sind. Von Substanzverlust als Folge 
einer Notlage kann mithin nicht die Rede sein. 


Fehler in der Berechnungsweise 


Alle wichtigen Merkmale deuten darauf hin, daß 
die untersuchten Wirtschaften den Ansprüchen ihrer 
Inhaber gerecht geworden sind, so daß von einer 
Not der bäuerlichen Landwirtschaft in den unter- 


Jeder Abonnent, 


der auf pünktliche Zustellung des Magazins 
der Wirtschaft Wert legt, muß auch dafür 
Sorge tragen, daß dem Verlag das 

| 


Bezugsgeld für das IN Vierteljahr 


rechtzeitig zugeht. Diesem Heft liegt eine 
Zahlkarte auf unser Postscheckkonto Berlin 


149296 bei, die wir zu benutzen bitten. 
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suchten Betrieben nichts zu verspüren ist. Diesen 
günstigen Eindruck von dem Stande der bäuerlichen 
Landwirtschaft Württembergs und von ihren Ent- 
wicklungsmöglichkeiten muß: jeder unvoreingenom- 
mene Leser der zehn Tatsachenberichte empfangen. 
Erst durch die Auswertung dieser Tatsachenberichte 
durch Münzinger und seine Schüler könnte der un- 
voreingenommene Leser eines anderen belehrt wer- 
den. Die Auswertung vollzieht sich in der Weise, 
daß der geldliche Ertrag einer bäuerlichen Arbeits- 
stunde errechnet und mit dem Lohn eines Industrie- 
oder Landarbeiters verglichen wird, wobei die Ver- 
zinsung des Betriebskapitals zu verschiedenem Zins- 
fuß eingesetzt wird. Diese Berechnungsweise beruht 
auf einer Verkennung der beiden Faktoren Arbeit 
und Kapital im landwirtschaftlichen Betriebe. Ferner 
werden dabei die Grundgesetze des Geldwesens ver- 
nachlässist. Die Folgerungen, die aus diesen un- 
richtigen Vorstellungen entspringen, sind en be- 
deutungsvoll, ihre Auswirkungen reichen trotz der 
Abweichung von den Tatsachen so weit, daß sie 
eine Richtigstellung erfordern. 


Das geldliche Einkommen als Grundlage des Vergleichs 
Ein Kardinalfehler der Münzingerschen Berech- 
uungsweise liegt im Vergleich des in Geld ausge- 
drückten Einkommens. Wenn man die wirtschaft- 
liche Lage des Bauern mit der des Fabrikarbeiters 
vergleichen will, so muß die Frage lauten: Wie ver- 
hält es sich mit dem gesamten Lebensstandard des 
Bauern im Vergleich zu dem des Fabrikarbeiters? In 
welchem Umfang und in welcher Beschaffenheit 
stehen die realen Lebensunterhaltsmittel, wie Essen, 
Trinken, Kleidung, Wohnung usw., dem Bauern und 
seiner Familie zur Verfügung, und wie steht es mit 
diesen lebenswichtigen Dingen im Haushalt des 
Fabrikarbeiters. Münzinger verkennt das eigent- 
liche Problem, wenn er den Geldwert der im 
bäuerlichen Haushalt verbrauchten Lebensunterhalts- 
mittel schätzt und die berechneten Geldsummen mit 
dem ‚geldlichen Einkommen des Fabrikarbeiters ver- 
gleicht. Er übersieht dabei, daß die Kaufkraft des 
Geldes in beiden Fällen außerordentlich verschieden 
ist. Die Lebensunterhaltsmittel, vor allem Nahrung 
und Wohnung, werden auf dem Bauernhof außer- 
ordentlich billig berechnet, während der Fabrik- 
arbeiter, auch wenn er auf dem Lande wohnt, vor 
allem aber der in der Stadt wohnende, erheblich 
höhere Preise zahlen muß. Der reale Lebensunter- 
halt des Bauern, der sich nach den Beobachtungen 
der Berichterstatter auf einer erfreulichen Höhe be- 
findet, wird mit einer außerordentlich niedrigen 
Geldsumme bewertet. Der Vergleich mit dem geld- 
lichen Einkommen des Fabrikarbeiters, das beson- 
ders für Nahrungsmittel eine weit geringere Kauf- 
kraft besitzt, gibt keinerlei Aufschlüsse. Für die 
Beurteilung der wirtschaftlichen Lage der beiden 
Stände muß vielmehr die gesamte Lebenshaltung 
nach dem Verbrauch an realen Lebensunterhalts- 
mitteln herangezogen werden. Münzingers Unter- 
suchungen haben diese Voraussetzung nicht berück- 
sichtigt, sie sind deshalb für einen Vergleich der 
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wirtschaftlichen Lage der beiden Stände nicht ver- 
wendbar. Das einzige, was sich mit Bestimmtheit 
aussagen läßt, ist, daß die Lebenshaltung in dem 
untersuchten Bauernbetrieben ausreichend, teilweise 
sogar reichlich war. Es dürfte nicht allzu viele 
Arbeiterhaushalte geben, von denen — zumal bei 
einer größeren Kinderzahl — dasselbe gesagt wer- 
den kann. Ganz unberücksichtigt bleiben unter 
anderem auch die bedeutenden Ausgaben, die der 
Fabrikarbeiter für Verkehrsmittel zu leisten hat. 

Ein weiterer Fehler der Fragestellung liegt in der 
Berechnung und im Vergleich des Stundenlohns. 
Der Stundenlohn gibt nur an, wieviel während einer 
einzigen Arbeitsstunde verdient wird. Der Tages- 
verdienst ist aber beim Bauern zehn- bis zwölfmal 
so hoch wie der durchschnittliche Stundenlohn, wäh- 
rend er beim Arbeiter wegen der kürzeren Arbeits- 
zeit meist nur das Achtfache beträgt. Man darf des- 
halb die wirtschaftliche Lage nicht nach dem Stun- 
denlohn beurteilen, sondern müßte zumindest deu 
Tages- oder Jahresverdienst heranziehen. Da jedoch, 
wie wir sahen, die verschiedene Kaufkraft des in 
Geld berechneten Einkommens bei Münzinger keine 
Berücksichtigung erfahren hat, würde auch ein Ver- 
gleich der pro Jahr berechneten Summen nicht zu 
richtigen Schlüssen führen. 


Die Arbeit im bäuerlichen Betrieb 

Im Gegensatz zum Arbeiter ist der Bauer selbstän- 
diger Unternehmer, der in erster Linie an einer weit- 
gehenden Ausnutzung aller Möglichkeiten seines Be- 
triebes interessiert ist. Er nimmt auch noch Vorteile 
wahr, die im Verhältnis zur aufgewendeten Arbeits- 
zeit recht minimal sein können. Soweit ihm die 
wichtigsten Arbeiten Zeit lassen, beschäftigt er sich 
auch mit Dingen, die von geringerer Einträglichkeit 
sind. Der Zeitaufwand ist ihm im Gegensatz zum 
Lohnarbeiter gleichgültig, da er in erster Linie am 
Inhalt und am sachlichen Ziel seiner Arbeit inter- 
essiert ist. Darum ist es auch falsch, den Wirtschafts- 
erfolg des Landwirts nach Maßgabe der aufgewende- 
ten Zeit zu beurteilen, indem man den Ertrag je Ar- 
beitsstunde berechnet. Münzinger hat diesen Weg 
eingeschlagen und kommt daher zu Schlußfolgerun- 
gen, die mit dem Wesen des landwirtschaftlichew 
Betriebs unvereinbar sind. Jene Kulturen, die еш 
hohes Maß von sorgfältiger Arbeit erfordern und da- 
her besonders für Kleinbetriebe geeignet sind und der 
Wohlstand der vorwiegend bäuerlichen Gegenden i} 
hohem Maße fördern, werden infolge dieser Berech- 
nungsweise von Münzinger einseitig und daher un- 
gerecht beurteilt: 

„Im allgemeinen ist das Verhältnis vom Rohertrag 27 
den Aufwendungen um so günstiger, je weniger Arbeit 
auf die Kulturpflanzen aufgewendet wurde... Handels- 
gewächse und Hackfrüchte ebenso Wein mit ihren hohc® 
Arbeitsansprüchen können wohl hohe. Roherträg® 
bringen — der durch diese Roherträge erreichte Arbeits- 
ertrag je Arbeitsstunde wird aber meistens niedrige! 
ausfallen als bei den arbeitsextensiveren Gewächsel- 
Der Anteil der Hackfrüchte und Handelsgewächse ар" 


der Gesamtfläche wird daher im Interesse des Arbeits 
ertrages niemals zu stark werden dürfen“), 
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Be diese arbeitsanspruchsvollen Kulturen 
rn = a 2 dem Вапегп eine hohe Einnahme, wobei 
Auch тна гесе Arbeit nicht gescheut werden darf. 
Fe те үш von Kindern, die sich bei 
baden = ulturen in durchaus günstigem Rahmen 

У Ваш, gerade in Kleinbetrieben bedeutungsvoll. 
х a würde verarmen, wenn er nur ar- 

Ti ‚ңе Kulturen, die nach Münzinger einen 
wollte ae je Arbeitsstunde bringen, anbauen 
Вен] = Grundgesetz der landwirtschaftlichen 

"ZS get nicht, daß ein möglichst hoher 
я Ee? Ar eitsstunde erzielt werden, sondern daß 
ER: SR e e ie Betrieb dem Landwirt und 
Rein KC ie ein hohes Maß an Lebensunterhalt 
тё nsinhalt verschaffen soll. 
Gi en Beobachtungen der Berichterstatter geht 
vor, e S zu den Behauptungen Münzingers her- 
ез, die & as materielle Ziel des bäuerlichen Betrie- 
Gg g hende Beschaffung von Lebensunter- 
ist. рь bei den untersuchien Betrieben erreicht 
eine Вей ag hinaus werden jedoch dem Bauern noch 
AE „Exhöh, von ideellen Vorteilen geboten, die man 
ie Freud ung des Lebensinhalts“ bezeichnen kann. 
ы. Ver am eigenen Besitz und das Schaffen an 
der ee Ee, dazu die Unabhängigkeit, die 
eskindern esitz ihm selbst, seinen Kindern und Kin- 
schätzt, da sichert, werden vom Bauern so hoch ge- 
auch der e seinen Besitz nicht veräußert, wenn 
werfen verm 08 weit ‚höhere Geldeinnahmen abzu- 
tung einhr; ag, als sein Hof bei bester Bewirtschaf- 
"bringen könnte. 


Kapitalertrag und Arbeitsertrag 


reinen dE gesamten Wirtschaftsreinertrag den 
den Bee: sertrag zu erhalten, belastet Münzinger 
terscheiret кз ‚einer Kapitalverzinsung. Dabei un- 
mit 3%, Сер niedrig verzinsliches Grundvermögen 
Vorratskapjt 1dekapital mit 5% und Inventar- und 
lung der H mit 8% Zinsanspruch. Diese Auftei- 
der Betrie “Жа erinnert an veraltete Methoden 
e C Nach der unbestrittenen Ansicht 
schaftlichen Ee Kee müssen die landwirt- 
Boden, Gelee riebsmittel, zu denen ja Grund und 
einer untrennbar Inventar und Vorräte rechnen, zu 
gefaßt werde SR organischen Einheit zusammen- 
zelnen Teile E Der „Produktionsmert“, den die ein- 
werden, da en kann nicht isoliert berechnet 
Fäden mit jedes Betriebsmittel durch zahlreiche 
seinem Notze, en gesamten Betriebe verknüpft, in 
ist und Seine Я x durch andere Betriebsteile bedingt 
übrigen TEE gg auf die Ausnutzung sämtlicher 
wegig, jedem p elle einwirkt. Es ist deshalb ab- 
zeichneten 2 VW triebsteil einen als Verzinsung be- 
und ihn Lu e leen Nutzen zuzuschreiben 
„reinen Arbeitg ‚“ınertrag zwecks Berechnung des 
verschiedenen. erirages"" abzuziehen. Was soll in der 
anstufung der Kapitalverzinsung, 
setzt, zum Feta drei Betriebsmittelgruppen ein- 
os kommen? Vermutlich soll sie 
werden, der Ne den erzielten Ertrag angesehen 
Gebäudekapita} orräten und Inventar mit 8%, beim 

` mit 5% und beim Grundvermögen 


Um ans 
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mit 5% veranschlagt wird. Wie will Münzinger 
diese Zahlen begründen? Einen Einblick in die Ge- 
dankengänge, die ihn zu dieser eigenartigen Behand- 
lung des Betriebskapitals geführt haben, erhält man 
aus verschiedenen verstreuten Sätzen. „Vom gesam- 
ten Grundkapital waren nur 59 % produktiv“"*). Das 
Gebäudekapital nennt Münzinger „unproduktiv"”). 
Er betrachtet es als außerordentliche Belastung, daß 
in den bäuerlichen Betrieben auf den Hektar 
1245 RM Gebäudekapital, davon 453 RM für Wohn- 
gebäude entfallen. Er übersieht bei dieser Beurtei- 
lung, daß die Wohngebäude in erster Linie dazu bei- 
tragen den Bedarf des Bauern und seiner Familie zu 
decken, und daß sie dadurch im Sinne des landwirt- 
schaftlichen Betriebszieles produktiv genannt werden 
müssen. Und üben die Stallgebäude nicht einen aus- 
schlaggebenden Einfluß auf den Ertrag aus, indem 
sie dem Bauern die ausgedehnte Viehhaltung ermög- 
lichen, die ihm den großen Vorsprung vor den Groß- 
betrieben verleiht? 

Es scheint, als ob Münzinger selber mit der Auf- 
teilung der Kapitalverzinsung auf verschiedene Be- 
triebsmittelgruppen nicht ganz einverstanden sei, 
denn er begnügt sich nicht mit der einen Methode, 
sondern wiederholt die Berechnung der Kapitalver- 
zinsung für die geschlossene Gesamtheit des Betriebs- 
kapitals. Dann überläßt er es dem Leser, die jeweils 
zusagende Methode und die Höhe des Zinusanspruchs 
auszuwählen, obgleich das gesamte Ergebnis seiner 
Untersuchungen in hohem Maße dadurch beeinflußt 
wird. Je nach Wahl des Ziusfußes erscheint der be- 
rechnete reine Arbeitsertrag im einen Fall um ein 
Vielfaches höher als im anderen. Es handelt sich mit- 
hin bei dem Begriff des reinen Arbeitsertrages um 
eine willkürliche Größe. 

Hier liegt der Hauptfehler der Münzingerschen Be- 
rechnungsweise. Es wird versucht, den Reinertrag 
des bäuerlichen Betriebs in zwei Teile zu zerlegen, 
von denen der eine als Kapitalertrag bzw. Kapital- 
verzinsung, der andere als Arbeitsertrag bezeichnet 
wird. Wenn diese Auffassung zu Recht bestünde, so 
müßten die beiden Quellen auch gesondert fließen 
können, d. h. das Kapital müßte ohne Arbeit und die 
Arbeit ohne Kapital ihren Ertrag abwerfen. Das ist 
aber für den landwirtschaftlichen Betrieb betrachtet 
nicht der Fall. Das Kapital des Betriebes — Grund 
und Boden, Gebäude, Inventar und Vorräte — wirft 
keinen Pfennig Ertrag ab, wenn es nicht durch die 
Arbeit in Betrieb gesetzt wird; und landwirtschaft- 
liche Arbeit ohne diese Dinge ist vollends undenkbar. 
Beide Teile müssen sich, damit überhaupt ein land- 
wirtschaftlicher Betrieb und ein Betriebsreinertrag 
zustande kommt gegenseitig ergänzen. Es ist deshalb 
ein Fehler, im Rahmen des landmwirtschaftlichen Be- 
triebes von zwei verschiedenen Ertragsquellen zu 
sprechen und einen Kapitalertrag von einem Ar- 
beitsertrag zu unterscheiden. Wenn das Kapital ohne 
Dazutun des Eigentümers einen Ertrag abwirft, weil 
er es gegen Verzinsung in andere Hände gegeben hat, 
so handelt es sich nicht um Betriebskapital, sondern 
um Leihkapital. 


18) 5, 880. — 14) 5. 791. 
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Als landwirtschaftliches Betriebskapitalrbezeichnet 
man die Produktionsmittel, die zur Herstellung land- 
wirtschaftlicher Erzeugnisse verwendet werden. Ihr 
Nutzen hängt von sehr vielen Dingen natürlicher, 
wirtschaftlicher und persönlicher Art ab. In wirt- 
schaftlicher Hinsicht sind die Preise der Betriebs- 
mittel und der Erzeugnisse für die Verwendung des 
Betriebskapitals ausschlaggebend. Daneben spielen 
natürliche und persönliche Bedingungen eine bedeu- 
tende Rolle, so daß die Verwendung des Betriebs- 
kapitals von einer großen Menge von Voraussetzun- 
gen beeinflußt wird, und der erzielte Nutzen je nach 
diesen Voraussetzungen und je nach dem Maß, in 
welchem es gelungen ist, die Betriebsorganisation 
den wirtschaftlichen, natürlichen und persönlichen 
Bedingungen anzupassen, ganz verschieden hoch ist. 
Auch die Höhe des allgemeinen Zinsfußes spielt da- 
bei eine wichtige Rolle, aber da neben ihr eine große 
Anzahl anderer Dinge in Frage kommen, ist es falsch, 
eine direkte Abhängigkeit zwischen dem Nutzen des 
Betriebskapitals und dem allgemeinen Zinsfuß zu 
konstruieren. Noch verhängnisvoller ist der Fehler, 
wenn beide Begriffe identifiziert werden, wie Mün- 
zinger es für die Auswertung seiner Betriebsergeb- 
nisse unternimmt. 

Es ist bei der verschiedenen Verwendung des Be- 
triebskapitals unmöglich, einen allgemeinen gleichen 
Nutzen des Betriebskapitals unter der Bezeichnung 
„Kapitalverzinsung‘ anzunehmen und in die Be- 
rechnung eines sogenannten „reinen Arbeitsertrages“ 
einzusetzen. Ebenso unmöglich ist es aber für’ den 
Einzelfall, den Nutzen des Betriebskapitals als 
„reinen Kapitalerirag“ zu berechnen, da eine 
Nutzung des Betriebskapitals ohne Arbeit undenkbar 
ist — im Gegensatz zum Leihkapital —, und da der 
Anteil des Reinertrages, der auf das Konto des Be- 
triebskapitals entfällt, ebensowenig festgestellt 
werden kann, wie der Anteil, den man der „reinen 
Arbeit“ zuschreiben müßte. 


Der Zinsanspruch, ein Teil des Einkommens 

‚ Zu einem gewissen Teil liegt die Unrichtigkeit in 
der Darstellung des. Untersuchungsergebnisses. Der 
errechnete „reine, Arbeitsertrag“, der sich nach Ab- 
zug des Zinsanspruchs herausstellt, wird mit dem 
Gesamteinkommen identifiziert. So wird 2. В. die 
‚Schaffung eines den anderen Berufsständen eben- 
bürtigen Einkommens“, verlangt). An einer anderen 
Stelle sagt Münzinger: ‚... bei uns in Württemberg 
steht das Einkommen des Bauern längst unter dem 
Einkommen des Fabrikarbeiters und auch unter dem- 
jenigen des Landarbeiters, so bald man nur eine ge- 
ringe Verzinsung des im Landgute steckenden Kapi- 
tals berechnet“). Dabei wird verschwiegen, daß auch 
die gesamte „Zinsenlast“ in die. Tasche des Bauern 
fließt und das Einkommen aus dem ;,Arbeitsertrage“ 
um beträchtliche Summen erhöht. Bei den zur be- 
liebigen Auswahl bereitgestellten Zinsberechnungen 
hat Münzinger verschiedene Zinsfüße angenommen 
und jeweils folgende Summen vom Reinertrag abge- 
zogen”). 

7 is S, 877. — 1%) S. 898. — 11) S. 805. 
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Die „Zinsenlast“ beträgt 


Betrieb im Fall II im Tall III | im Fall IV | im FallV 
1 1904,68 1800,31 1079,45 1305,16 
2 3165,44 2926,79 1786,54 2098.65 
3 3358,— 3083,66 1583,60 2019.02 
4 4871.40 4497,24 2596, — 3132,84 
5 2343,26 2391,74 1380,66 1814,19 
6 1874,76 1719,57 1082,21 1244,04 
а 2851,48 2650,94 1548,98 1869,44 
8 3505,02 5311,85 2068,71 2450,06 
9 2482,30 2313,63 1286,92 1597,37 
10 2800,20 2742,20 1417, — 2011,75 


Diese Summen stellen nicht etwa eine Belastung 
des Einkommens dar, wie Münzingers Darstellung 
nahelegt, sondern sie sind der eine Teil des Ein- 
kommens, dessen anderer Teil aus dem „Arbeits- 
ertrag“ gebildet wird. Münzinger beurteilt aber die 
Lage der Landwirtschaft ausschließlich nach dem 
von ihm konstruierten „Arbeitsertrage“, während er 
den anderen Teil des Einkommens als Zinsenlast be- 
zeichnet. „An dem ungenügenden Arbeitsertrage ist 
weiter der Umstand schuldig, daß die Kapitalsumme, 
die die Flächeneinheit mit Zinsen belastet, ganz 
außerordentlich groß ist”). Der Fehler dieser Dar- 
stellungsweise ist ein doppelter. Durch die Hervor- 
kehrung des berechneten niedrigen „Arbeitsertrages“ 
wird ein niedriges Gesamteinkommen vorgetäuscht, 
während die Behandlung der Kapitalverzinsung als 
Belastung des Reinertrages eher den Eindruck einer 
bedeutenden Verschuldung hinterlassen könnte. 50 
trägt die Art der Darstellung wesentlich dazu bei, 
daß im Gegensatz zu den Beobachtungen der Be- 
richterstatter der Eindruck einer bäuerlichen Notlage 
hervorgerufen wird. 


Schlußfolgerungen 

Münzingers Hauptfehler in der Berechnung des 
bäuerlichen Wirtschaftserfolges liegen in der Ver- 
kennung wichtiger volkswirtschaftlicher und be- 
triebswirtschaftlicher Grundgesetze: 

1. Für den Vergleich der wirtschaftlichen Lage des 
Bauern mit anderen Berufsständen muß der reale 
Verbrauch an Lebensunterhaltsmitteln maßgebend 
sein. Das geldliche Einkommen ohne Berücksichti- 
gung der Kaufkraft ist eine falsche Vergleichs- 
grundlage. Irreführend ist ferner in erhöhtem Maße 
ein Vergleich der Stundenlöhne. 

2. Die Arbeit des Bauern unterscheidet sich von der 
des Lohnarbeiters dadurch, daß der Bauer am Inhalt 
und sachlichen Ziel weitgehend interessiert ist, wäh“ 
rend ihm die aufgewendete Zeit im wesentlichen 
gleichgültig ist. Ferner werden im bäuerlichen Be- 
triebe Arbeitskräfte der Familie vorteilhaft genutzt 
die bei anderen Ständen vollkommen brachliegen. 

5. Sämtliche Teile des Betriebskapitals sind am 
Zustandekommen des Reinertrages beteiligt. Da sie 
sich bei der organischen Verbundenheit des Betriebes 
gegenseitig beeinflussen und ergänzen, ist es unmög- 
lich, ihren Nutzen gesondert festzustellen. Eine ver” 
schieden hohe „Verzinsung“ der einzelnen Teile des 
Betriebskapitals als Ausdruck einer verschieden 
hohen Nutzung ist unmöglich. Ebensowenig kant 
тап bei notwendigen Betriebsmitteln von unproduk- 
tivem Kapital sprechen. 


18) S. 880. 


19. September 1930 


SEH Darstellung der Verzinsung als Belastung des 
die = Cal den Gesamteindruck, indem sie 
CR sache verschleiert, daß diese Zinsenlast ein 
я 2 ы eil des bäuerlichen Einkommens ist. 
Sa Ké E ы des Betriebskapitals, wie Mün- 
ën Si an faßt, gibt es nicht. Es gibt nur eine 
Gre: Ж ра Betriebskapitals mit Hilfe der Betriebs- 
Ae Lé ег Te reinen Ertrag des Betriebskapitals 
Au ` em гав der aufgewendeten Arbeit. Die 
Ge: Sch es Reinertrages in „reinen Kapital- 
оуан „reinen Arbeitsertrag” ist eine willkür- 
неъ ns ruktion, die dem Wesen des landwirt- 
!tlichen Betriebes nicht entspricht. 

тре eingangs gesehen, daß zwischen wich- 
к тув en der Berichterstatter und den Er- 
Me E? Münzingerschen Auswertung schroffe 
Ph üche bestehen. Die Art und Weise der Aus- 
er gerade in ihren Eckpfeilern — dem 
„einen A Ga Stundenlöhne, der Berechnung des 
Betrieb V r eitsertrages und der „Verzinsung“ des 
SKapitals — als unhaltbar bezeichnet werden, 


so d: 
8 das ganze Gebäude der Münzingerschen Be- 
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rechnungen damit zusammenbricht. Ohne ein ent- 
scheidendes Urteil über die Lage der bäuerlichen 
Landmirtschaft Württembergs abzugeben, ist mit 
Nachdruck festzustellen, daß die Berechnungen 
Münzingers nicht geeignet sind, eine wirtschaftliche 
Notlage des Bauernsiandes nachzuweisen. 

Der Wert der von den Berichterstattern niederge- 
legten Beobachtungen wird, soweit sie nicht „ausge- 
wertet“ sind, von diesem Urteil nicht angegriffen. Es 
wäre zu wünschen, daß ihre wichtigsten Tatsachen 
in schlichter, übersichtlicher Form nochmals zusam- 
mengestellt würden, da sie für den Betriebswirt- 
schaftler und Agrarpolitiker eine Fundgrube wissens- 
werter Einzelheiten darstellen. Abzulehnen ist aber 
eine Form der „Auswertung“, die dem heutigen 
Stand der Betriebswissenschaft nicht entspricht und 
die, wie Münzingers Berechnungen, durch ihre Me- 
thode in Widerspruch zu den tatsächlichen Verhält- 
nissen gerät. Es erübrigt sich hiernach, auf die wei- 
teren Unstimmigkeiten der Münzingerschen Ausfüh- 
rungen einzugehen, da die besprochenen Hauptfehler. 
das Gesamtergebnis entscheidend bestimmt haben. 


Nochmals: Einzelrevisor oder Treuhandgesellschaft? 


Von Dr. Wilhelm Voss, Leipzig, Diplom-Bücherrevisor, 
Geschäftsführendem Vorstandsmitglied des Verbandes Deutscher Bücherrevisoren 


Der Verfasser wendet sich gegen die Abgrenzung des Auf'gabenbereichs 
zwischen Einzelrevisor und Treuhandgesellschaft, die Dr. Hermann Richter 
in seinem in Nr. 24 des MdW veröffentlichten Aufsatz vorgenommen hat. Die 
Gefahr der Abhängigkeit vom Auftraggeber sei beim Einzelrevisor ‚nicht 
größer als bei der Treuhandgesellschaft. — In einem Schlußmwort legt Dr. 


Wert und 


Aktienrecht Bedeutung der Pflichtrevision im neuen 
ба angen nicht zuletzt von der Lösung der 

bei der Gs ; at Mit Recht hat man sich deshalb 
Frage Бра ichen Diskussion vor allem mit der 
т» Welche Bedingungen ein Einzelrevisor 


Oder eine 
mit der Prien nandgesellschaft erfüllen muß, um 
er ак, {revision betraut werden zu können. 
sagt dann utwurf des Reichsjustizministeriums be- 
arüber im $ 190: 
»(1) Als Bilan zeng 
stellt eh llanzprüfer sollen nur gewählt oder be- 
1. Pers . 
"кау mit fachlicher Erfahrung, die eine aus- 


Р Sitzen; К Vorbildung im Buchprüfungswesen be- 
= ireuh en 
miteliedo езе зоа ев, deren Inhaber, Vorstands- 
Jesitzen die er Geschäftsführer die Eigenschaften 
Парри ү е gemäß Nr. 1 für Einzelpersonen als 

(2) Mitgliede er vorgeschrieben sind. 
Sowie Angestell, Ges Vorstandes und des Aufsichtsrats 
Prüfern медер der Gesellschaft können zu Bilanz- 
gilt für gewählt noch bestellt werden. Das 


zu prüfenden Gesellschaft maß- 
Ans A ausüben oder auszuüben in der Lage 

uker em 
mächtigt “у. пасһ $ 125 die Reichsregierung er- 
Tätigkeit de Si die Befähigung zur Ausübung der 
setzungen abh; anzprüfer von besonderen Voraus- 
8218 zu machen. Von dieser Ermächti- 


ichter gegenüber diesen Einwendungen noch einmal seinen Standpunkt dar. 


gung wird die Reichsregierung sicherlich Gebrauch 
machen. Seit längerer Zeit sind Bestrebungen der 
Behörden in Zusammenwirkung mit den zentralen 
Wirtschaftsorganisationen und vor allem auch mit 
den führenden Berufsverbänden des Revisions- und 
Treuhandwesens im Gange, den Revisorenberuf im 
Reich einheitlich zu regeln, und zwar auf der 
Grundlage einheitlicher Qualifikation in persönlicher 
und fachlicher Hinsicht. 

Es ist also durchaus berechtigt und notwendig, der 
Personenfrage im Hinblick auf die Pflichtrevision 
der Aktiengesellschaft die größte Aufmerksamkeit 
zuzuwenden und darüber auch in der Presse zu dis- 
kutieren. Nicht zuträglich ist es aber der Sache, 
wenn in diese Debatte Mißverständnisse, Schief- 
heiten und Unrichtigkeiten hineingetragen werden, 
wie es in dem Aufsatz „Einzelrevisor oder Treuhand- 
gesellschaft? von Dr. Hermann Richter in Nr. 34 
dieser Zeitschrift geschieht. Der Verfasser glaubt 
feststellen zu können, einmal, daß sich zwischen 
Einzelrevisor und Treuhandgeselischaft, auf Grund 
ihrer verschiedenen Eigenarten, eine natürliche Ar- 
beitsteilung durchsetzen werde, zweitens, daß im 
allgemeinen die Treuhandgesellschaft alle Aufgaben 
erfüllen könnte, die dem Einzelrevisor gestellt wür- 
den, während das Aufgabengebiet des Einzelrevisors 
beschränkt sei. 
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Die erste Feststellung ist richtig. Wie ich in 
meinem „Handbuch für das Revisions- und Treu- 
handwesen‘“ (Verlag С. Е. Boeschel, Stuttgart, 1930) 
im einzelnen dargelegt habe, gilt heute als herr- 
schende Berufsauffassung, daß eine solche Arbeits- 
teilung zwischen Einzelrevisor und Treuhandgesell- 
schaft auf Grund der bisherigen Entwicklung tat- 
sächlich vorliegt, daß beide existenzberechtigt sind 
und beide für die Pflichtrevision in Betracht kom- 
men. Dr. Richter sagt mit Recht in seinem Aufsatz, 
daß sich aus der Art der in Frage stehenden Auf- 
gaben ein grundsätzlicher und allgemein gültiger 
Schluß, ob Treuhandgesellschaften oder Einzelrevi- 
soren für die Durchführung von regelmäßigen Jahres- 
revisionen mehr geeignet sind, nicht ziehen lasse. 
Leider hält er sich dann aber nicht an diese Er- 
kenntnis, sondern gelangt in seinem Aufsatz doch 
zu Urteilen über die grundsätzlichen Vorzüge der 
Treuhandgesellschaften gegenüber dem Einzelrevisor. 

Nach Dr. Richters Ansicht liegen die Nachteile des 
Einzelrevisors gegenüber der Treuhandgesellschaft 
darin, daß er zumeist nur für Einzelkaufleute tätig 
sei, und zwar vorwiegend in Steuer- und Buch- 
führungsfragen, daß er nur für kleinere Gesell- 
schaften in Frage komme, weil er sich nur in be- 
schränktem Umfang von Hilfskräften unterstützen 
lassen könne, und daß er schließlich — vor allem 
bei der Durchführung größerer Aufträge — in eine 
Abhängigkeit vom Auftraggeber geraten werde. Ge- 
rade diese drei Punkte, die Dr. Richter zur Begrün- 
dung seiner Auffassung anführt, sind unrichtig oder 
schief dargestellt. 

So trifft es tatsächlich nicht zu, daß der Bücher- 
revisor zumeist nur bei Einzelkaufleuten tälig sei. 
Wer die Dinge in der Praxis wirklich kennt und 
einen Überblick über unsere gesamten Berufsverhält- 
nisse hat, weiß, daß es eine sehr große Zahl von 
Einzelrevisoren gibt, die nicht nur bei größeren, 
sondern auch bei sehr großen Aktiengesellschaften 
die laufenden Revisionen durchführen und auf 
Grund materieller Prüfungen die Verwaltung in 
allen Fragen, die mit dem Rechnungswesen zu- 
sammenhängen, so z. B. bei der Organisation, der 
Selbstkostenrechnung usw., beraten. Es ist falsch, 
heute zwischen dem Einzelrevisor und der Treuhand- 
gesellschaft grundsätzlich sachliche Verschieden- 
heiten im Aufgabengebiet zu behaupten. 

Nicht richtig ist auch die Behauptung Dr. Richters, 
daß der Einzelrevisor sich nur mit kleineren Auf- 
gaben befasse, weil er sich stets nur in beschränktem 
Umfang von Hilfskräften unterstützen lassen könne. 
Es gibt zahlreiche Einzelrevisoren, deren Stab von 
Hilfskräften größer ist, als derjenige namhafter 
Treuhandgesellschaften. Es ist durchaus nicht selten, 
daß sich unter diesen Hilfskräften der Einzel- 
revisoren genau so Spezialisten befinden wie bei den 
Treuhandgesellschaften. 

Unverständlich ist mir die Behauptung, bei Durch- 
führung größerer Aufgaben würde der Einzelrevisor 
in eine Abhängigkeit vom Auftraggeber geraten. 
Worin soll diese Abhängigkeit bestehen? Worauf 
soll sie sich gründen? Sie könnte doch nur dann 
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bestehen, wenn der betreffende Revisor die Pflichten 
seines Berufs nicht wahrt, wenn er also persönlich 
nicht den nötigen inneren Halt hat, z. B. wenn er 
um irgendwelcher finanzieller Vorteile willen den 
besonderen Wünschen des Auftraggebers, die den 
Pflichten des Berufs entgegenstehen, nachgeben 
würde. Nun, wo soll bier ein grundsätzlicher Unter- 
schied zwischen dem Finzelrevisor und der Treu- 
handgesellschaft liegen? Licht und Schatten pflegt 
überall gleichmäßig verteilt zu sein. Gerade hier 
zeigt sich, daß man die Personenfrage auf ein ganz 
falsches Gleis schiebt, wenn man sie von einem sub- 
jektiven Gesichtspunkt aus betrachtet. { 
Objektiv gesehen besteht grundsätzlich zwischen 
Treuhandgesellschaft und Einzelrevisor gar kein 
großer Unterschied. Wesentlich sind zwei Unter- 
schiede, die sich aber durch beide Teile hindurch- 
ziehen. Der eine Unterschied ist der zwischen — sit 
venia verbo — Groß- und Kleinbetrieben. Hier liegt 
wirklich die Arbeitsteilung, die eben mit der Auf- 
gabe, die im Einzelfalle zu lösen ist, zusammen- 
hängt. Dieser Unterschied trennt aber nicht den 
Einzelrevisor von der Treuhandgesellschaft (nach 
dem heutigen Sprachgebrauch). Es gibt Groß- und 
Kleinbetriebe sowohl bei Einzelrevisoren wie bei 
Treuhandgesellschaften. Der grundsätzliche Unter- 
schied zwischen Einzelrevisor und Treuhandgesell- 


schaft — wobei wir die heute noch nicht klaren, 
aber nun einmal üblichen Begriffe in Kauf nehmen 
wollen — liegt mehr auf formellem Gebiet. Die 


Treuhandgesellschaft wird meistens in der Form der 
Aktiengesellschaft betrieben, die Praxis des Einzel- 
revisors von einem einzelnen oder von Personen- 
gemeinschaflen ausgeübt. Dabei soll ausdrücklich 
darauf hingewiesen werden — was auch Dr. Richter 
in seinem Aufsatz betont —, daß in dem sogenann- 
ten klassischen Lande des Revisions- und Treuhand- 
wesens, in Groß-Britannien, die Form der Kapital- 
gesellschaft in unserem Beruf abgelehnt wird. Auch 
die größten englischen Accountants-Firmen stellen 
Personengemeinschaften dar. In dieser juristischen 
Form der Berufsausübung, die natürlich materielle 
Folgerungen hat, besteht der wirkliche Unterschied, 
und wo in dieser Beziehung Vorteile und Nachteile 
liegen, darüber sind die Ansichten geteilt. Vor- 
herrschend ist doch wohl die Auffassung, daß das 
persönliche Moment den Vorzug verdient und daf 
es auch bei der Kapitalgesellschaft durchgesetzt 
werden muß. Dieser Gedanke kommt ja auch in 
dem $ 120 Abs. 1 Ziffer 2 des Gesetzentwurfs zum 
Ausdruck, in dem die Qualifikation der Treuhand- 
gesellschaften auf die persönliche Qualifikation der 
Inhaber, Vorstandsmitglieder oder Geschäftsführer 
abgestellt ist. Diesem Gedanken wird auch heute 
schon bei den qualifizierten Treuhandgesellschafte® 
Rechnung getragen. 

Es ist im Hinblick auf die weitere Entwicklung 
unseres Gesamtberufs m. E. nicht richtig und berufs- 
politisch auch nicht geschickt, den gewiß nicht ent- 
scheidenden Unterschied zwischen Einzelrevisor und 
Treuhandgesellschaft in den Vordergrund zu stellen- 
In erster Linie kommt es darauf an, einen schlechter- 


19. September 1930 


dings ausschlaggebenden Unterschied in unserem 
GEN sehen und hier eine klare Trennungslinie 

“ ынем Чаз ist der Unterschied zwischen 

таң gra сиет Einzelrevisor und der qualifizier- 
a andgesellschaft auf der einen Seite nd 
SC Par von allen möglichen Einzelrevisoren 
Fehr er Alien andererseits, die sich 
Fe ү erweitiger Beschäftigungsmöglichkeiten 
den rd und Treuhandberuf zugewandt haben, 
et azu auch nur im geringsten befähigt zu sein. 

on, daß diese Trennungslinie mit aller Schärfe 
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gezogen wird, hängt die Lösung der Personenfrage 
gerade für die Pflichtrevision ab. Hier liegt die Ein- 
heitsfront der führenden Berufsverbände im deut- 
schen Revisions- und Treuhandwesen, die im Institut 
für das Revisions- und Treuhandwesen ihre stärkste 
Position hat. Vor dem Ziel stehen Schwierigkeiten 
genug, die eine gemeinsame einheitliche Überwin- 
dung seitens der Einzelrevisoren und der Treuhand- 
gesellschaften verlangen. Die Frontlinie liegt eigent- 
lich sehr klar, und das Ziel, auf das man sich 
konzentrieren sollte, ebenfalls. 


Schlußwort 


Von Dr. Hermann Richter 


u Voss’ Erwiderung auf meinen Aufsatz 
allen revisor oder Treuhandgesellschaft?” sind vor 
Fäi lg чые von Interesse: seine Bemerkun- 
Prüfendn ie Gefahr einer Kundenabhängigkeit der 
e SC? Stelle und seine Darlegungen über den 
gesellsch, CH Unterschied zwischen der Treuhand- 
Ка Uz und dem Betrieb des Einzelrevisors. 

26 SCT en Frage kommt die allergrößte Bedeutung 
ST gerade für den Fall einer Einführung der 
allein x Piz wird alles davon abhängen, daß nicht 
En Be Sachkenntnis, sondern auch in die Un- 
essierten. б der prüfenden Organe von allen inter- 
Daag arteien vollstes Vertrauen gesetzt wird. 
die Caen er vorliegenden Fassung des Entwurfs über 
sondere tung des Aktienrechts ist dieser Frage be- 

Beachtung geschenkt worden. In $ 120 
prüfen A üsdrüicklich bestimmt, daß zu Bilanz- 
Aufsicht: t allein Mitglieder des Vorstands und 
‚dern зма ec Angestellte der Gesellschaft, son- 
werden kö reuhandgesellschaften nicht gewählt 
glieder nnen, „auf deren Geschäftsführung Mit- 
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Ach Vorstands und Aufsichtsrats der zu 
üben Gesellschaft maßgebenden Einfluß aus- 
Я Oder auszu 
eı В 
die Über "тешет Artikel geäußerten Bedenken, daß 
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ziehen м. ет Kundenabhängigkeit nach sich 
räften, daß e glaubt Dr. Voss dadurch zu ent- 
ersonen, скан darauf hinweist, daß letzten Endes 
ie Pflichten um materieller Vorteile willen gegen 
treten k ihres Berufs verstoßen, überall auf- 
anderen Stell Er bezeichnet deshalb auch an einer 
altung en © seines Artikels die absolute Rein- 
nicht ganz a ар Berufs von irgendwelchen 
wichtigsten inwandfreien Elementen als eine der 
edingungsln  Baben. In beiden Punkten ist ihm 
von mir geäu 5, zustimmen. Jedoch sind damit die 
geräumt, . Sen Bedenken leider keineswegs aus- 
der Erw; Ж. es wurde ja nicht behauptet (was in 
etwa von Fe Dr. Voss unterstellt wird), daß 
revisors eine erufsstand des qualifizierten Einzel- 
den könnte al Seringere Berufsmoral erwartet wer- 
reuhandgesel] von den Leitern und Angestellten der 
wäre in der schaften — eine solche Behauptung 
at ebenso sinnlos wie einseitig. 


Önnen. 


In meinem Artikel wurde vielmehr lediglich unter- 
sucht, unter welchen Voraussetzungen die Gefahr 
einer gewissen Kundenabhängigkeit gegeben sein 
könnte, die — darin werden wohl alle Berufsange- 
hörigen übereinstimmen — auch von dem zuver- 
lässigsten und einwandfreiesten Prüfer als eine 
schwere Belastung empfunden werden muß. Dabei 
wurde festgestellt, daß die Übernahme von Revisions- 
aufgaben, die vielleicht 60 % oder gar 70% des ge- 
samten regulären Auftragsbestandes der prüfenden 
Stelle ausmachen, von seiten desselben Auftraggebers 
in der Regel wohl als eine solche Voraussetzung an- 
gesehen werden muß; und daraus wurde gefolgert, 
daß es schon aus diesem Grunde zweckmäßig er- 
scheint, wenn derartige Aufträge im allgemeinen von 
Stellen durchgeführt werden, in deren Geschäfts- 
umfang sie eine mindestens relativ geringere Rolle 
spielen. In Betracht kommen aber in diesem Falle 
bei den gegebenen Verhältnissen nur Treuhand- 
gesellschaften und hier sogar nur solche größeren 
Umfangs. Ob sich dieser Gesichtspunkt im übrigen 
in der Praxis durchsetzen wird, ist natürlich auch 
noch von anderen Momenten abhängig, auf die be- 
reits in meinem Artikel eingegangen wurde; er ist 
jedoch mit Einwendungen der weiter oben besproche- 
nen Art sicherlich nicht zu widerlegen. 

In seinen weiteren Ausführungen beschäftigt sich 
Dr. Voss mit der Untersuchung der grundsätzlichen 
Strukturverschiedenheiten zwischen dem Geschäfts- 
betrieb von Treuhandgesellschaften und Einzel- 
revisoren und kommt zu dem Schluß, daß eigentlich 
sehr wesentliche Verschiedenheiten nicht bestehen; 
zwar würden in Deutschland Treuhandgesellschaften 
in der Regel in Form von Kapitalgesellschaften be- 
trieben, während die Praxis des Einzelrevisors von 
einem einzelnen oder von Personengemeinschaften 
ausgeübt werde; hierin liege jedoch lediglich ein 
Unterschied formaler Natur. Dr. Voss bestreitet also 
das Vorhandensein eines Unterschiedes von mate- 
rieller Bedeutung zwischen der Institution des Einzel- 
revisors und der Treuhandgesellschaft, so wie sie 
sich in Deutschland praktisch herausgebildet haben. 

Demgegenüber ıst zunächst darauf hinzuweisen, 
daß man doch wohl schon die in der rechtlichen 
Konstruktion der Treuhandgesellschaften zum Aus- 
druck kommende Entpersönlichung der prüfenden 
Stelle und den damit in Zusammenhang stehenden 
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Ersatz der persönlichen Haftung durch ein in seiner 
Verwendung gebundenes Garantiekapital keineswegs 
als einen Unterschied von lediglich formaler Be- 
deutung ansehen kann. Hinzu kommt, daß diese 
Verschiedenheit im rechtlichen und wirtschaftlichen 
Aufbau auch entscheidende Folgerungen für Ge- 
schäftsführung und Organisation nach sich ziehen 
muß. Der Einzelrevisor tritt, wenigstens in der heute 
in Deutschland durchweg üblichen Form der Berufs- 
ausübung, persönlich mit seinem Namen für alle 
Feststellungen ein, die er oder seine Assistenten ge- 
macht haben. Er ist außerdem wenigstens in der 
Regel gleichzeitig Revisor und kritischer Auswerter 
seines Revisionsergebnisses. Demgegenüber bedingt 
bei einer Treuhandgesellschaft die Tatsache, daß die 
Gesellschaft, die für ein Revisionsergebnis eintritt, 
nicht identisch ist mit den Personen, die die Revision 
ausführen, die Schaffung besonderer organisatori- 
scher Einrichtungen, um die Wahrung gleichmäßiger 
Geschäftsgrundsätze und eine zentrale Kontrolle 
aller Revisoren zu erreichen. Die Gesamtrevision zer- 
fällt hier also eigentlich in drei, bei großen Treu- 
handgesellschaften wohl fast stets von verschiedenen 
Betriebsstellen erledigte Teilaufgaben: die eigent- 
liche Prüfung, die büromäßige formelle und mate- 
rielle Kontrolle der Prüfungsarbeit und des Prüfungs- 
ergebnisses ind schließlich deren Auswertung durch 
die Geschäftsleitung. 

Es braucht wohl kaum hervorgehoben zu werden, 
daß allein durch das Vorhandensein und das In- 
einanderarbeiten dieser Organisation in der Regel 
eine gleichmäßigere Berücksichtigung aller für die 
Erreichung des Prüfungszweckes wichtigen Momente 
möglich ist als dann, wenn die gesamte Arbeit aus- 
schließlich auf eine Person abgestellt werden kann. 
Im allgemeinen pflegen revisorische Befähigung, kri- 
tische Begabung und die Fähigkeit zur Beurteilung 
schwieriger kaufmännischer Zusammenhänge selten 
in gleicher Weise bei derselben Persönlichkeit ver- 
einigt zu sein. Ferner muß auch schon durch die Be- 
teiligung mehrerer Personengruppen ein viel größerer 
Sicherheitsgrad in prüfungstechnischer Hinsicht und 
in Beurteilungsfragen erreichbar sein als bei einer 
Konzentration der ganzen Arbeiten auf eine Person. 

Trotzdem kann man natürlich den Standpunkt 
vertreten, daß das persönliche Moment im Revisions- 
wesen als so wichtig anzuschen sei, daß daneben 
die Vorteile der vorstehend aufgeführten Faktoren 
in den Hintergrund treten müssen. In meinem Auf- 
satz habe ich betont, daß dieser Grundsatz für eine 
sehr ansehnliche Zahl von Geschäften durchaus als 
zutreffend anzusehen ist. Um so klarer müssen sich 
jedoch dann die Grenzen des Aufgabenkreises für 
den Einzelrevisor da ergeben, wo mit Rücksicht auf 
Art und Umfang der in Frage kommenden Auf- 
gaben das persönliche Moment ohnedies in den 
Hintergrund tritt, also insbesondere dann, wenn eine 
Prüfung weder von ihm selbst durchgeführt noch 
in allen Einzelheiten in ihrer Durchführung von ihm 
überwacht werden kann. 

Hieran ändert auch die Tatsache nichts, daß es 
sich bei den von Dr. Voss zur Verteidigung seiner 


MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 


Nr. 58 


anderweitigen Auffassung angeführten großen engli- 
schen und amerikanischen Revisionsorganen um Be- 
triebe handelt, die rein äußerlich in der Form von 
Personalgesellschaften aufgezogen sind. Gerade diese 
Firmen haben bekanntlich das Prinzip des „Einzel- 
revisors“ de facto längst verlassen und mit einem 
Apparat von oft mehreren hundert Revisoren und 
mit Filialgründungen in der ganzen Welt einen viel 
unpersönlicheren Charakter angenommen als selbst 
die größten Treuhandgesellschaften in Deutschland. 
Ganz abgesehen von dem strafferen organisatorischen 
Aufbau mit einer entsprechenden Arbeitsteilung 
wird kein Außenstehender bei der Einschätzung des 
Wertes von Attesten und Bilanzvermerken solcher 
Firmen an die wechselnden Einzelpersönlichkeiten 
denken, die hier als Gesellschafter tätig sind, son- 
dern stets nur an den Ruf der Firma als solcher. 

Ob wir im übrigen in Deutschland im Revisions- 
fach jemals zu Personalgesellschaften von ähnlicher 
Bedeutung kommen werden, nachdem sich hier bis- 
her ausschließlich in Form von Kapitalgesellschaften 
größere Revisionsunternehmungen herausgebildet 
haben, soll dahingestellt bleiben. Sicher erscheint 
aber, daß gegebenenfalls auch bei diesen „Personal- 
gesellschaften“ das persönliche Moment gegenüber 
der „Firma“, ihrer Organisation und dem dahinter- 
stehenden Garantiekapital völlig in den Hintergrund 
treten würde. 

Wenn Dr. Voss dieser Auffassung gegenüber dar- 
auf verweist, daß gerade durch den Entwurf zur 
Reform des Aktienrechts das persönliche Moment 
auch für Treuhandgesellschaften in der heutigem 
Form reiner Kapitalgesellschaften mehr in den 
Vordergrund gerückt werden 'sollte, so kann dem 
nur insofern zugestimmt werden, als der Gesetzgeber 
mit Recht daran interessiert ist, daß für den Fall der 
Einführung einer Pflichtrevision gewisse Garantien 
für eine ausreichende Qualifikation bei den Leitern 
der Treuhandgesellschaften ebenso erreicht werden 
wie bei den selbständig arbeitenden Einzelrevisoren- 
Allerdings dürfte sich dieser Passus de facto am 
allerwenigsten an die großen Treuhandgesellschaften 
mit zum Teil internationalem Ruf wenden, für die 
das Kriterium der Entpersönlichung in der Ge 
schäftsführung sicher am meisten zutrifft. Denn 
diese Gesellschaften werden schon mit Rücksicht auf 
ihren Ruf und ihre Bedeutung sicherlich stets nur 
die besten überhaupt nur erreichbaren Fachleute an 
ihre Spitze berufen. Es handelt sich hier vielmehr 
— abgesehen von dem Prinzip der gleichen Behand- 
lung des Gesamtberufs — um die rechtzeitige Neutra- 
lisierung einer anderen Gefahr, die dem qualifizierten 
Revisionsberuf von einer anderen Seite her droher 
könnte: indem nämlich „Einzelrevisoren“, die a® 
sich über keine ausreichende fachliche oder mora- 
lische Eignung verfügen, durch Gründung einer Treu- 
handgesellschaft der Qualifikationsprüfung aus 
weichen, ohne dadurch doch die Möglichkeit zu” 
Übernahme von Pflichtrevisionen zu verlieren. 

Schon heute gibt es in Deutschland außerordent- 
lich zahlreiche ‚„Treuhandgesellschaften“, die diese” 
Namen nur formell zu Recht tragen und die eigent- 
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revisor war (früher) zumeist Berater des Einzelkauf- 
manns, und zwar vorwiegend in Steuer- und Buch- 
führungsfragen, sowie Gutachter für Gerichte u. dgl.” 
Irgendwelche Schlüsse im Sinne des aus der Erwide- 
rung von Dr. Voss zitierten Satzes wurden hieraus 
nicht gezogen. 

Dr. Voss bezeichnet im letzten Absatz seiner Aus- 
führungen die Anschneidung des Probiems „Einzel- 
revisor oder Treuhandgesellschaft“ in der Öffentlich- 
keit überhaupt als nicht richtig und berufspolitisch 
nicht geschickt, Dem ist entgegenzuhalten, daR es 
bei Behandlung einer besonders im Hinblick auf die 
bevorstehende Revision des Aktienrechts so wich- 
tigen Frage wohl kein berufspolitisches Interesse 
geben kann, das ihre öffentliche Erörterung ver- 
hindern darf. Aber auch abgesehen hiervon ist nicht 
zu ersehen, welche Schädigung der „Beruf“ von einer 
solchen Erörterung zu erwarten haben soll, die im 
Gegenteil, solange sie in sachlichen Grenzen bleibt, 
nur geeignet sein kann, in breiteren Kreisen auf- 
klärend und damit fördernd zu wirken, auch wenn in 
Einzelheiten die Meinungen noch auseinandergehen. 


es 


Die Kreditlage der deutschen Landwirtschaft 


Enquöte-Ausschuß und Rentenbank-Kreditanstalt haben die Verschuldung 
der Landmirtschaft in Deutschland untersucht. Gegen die Methoden der 
beiden Erhebungen sind statistische Bedenken geliend zu machen, die den 
Erkenniniswert der Untersuchungen stark verringern. Ein Vergleich der Er- 
gebnisse ermöglicht jedoch ein Urteil darüber, an welchen Stellen die wich- 
tigsien Fehler vorliegen. Es ergibt sich, daß die mangelnde Rentabilität der 
deutschen Landwirtschaft nur eine Teilursache der gegenwärtigen Ver- 
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ger Kreditbedarf, der lawinenartig zur Verschuldung 

anschwellen mußte, sobald der Schuldner die hohen 

Zinsen nicht bezahlen konnte und diese zum Kapital ge- 

schlagen wurden.“ 

Diesen Ausführungen läßt der Enqu£te-Ausschuß 
eine Tabelle über die Preisindizes der Erzeugnisse 
und des Betriebsaufwands in der Landwirtschaft vor- 
angehen. Danach hat sich der Preisindex der Erzeug- 
nisse in Prozent des Betriebsaufwands folgender- 
maßen entwickelt: 

1924/25 1925/26 1926/27 1927/28 
59 80 84 87 
Anders war jedoch die Bewegung der Rentabilität. 
Nach dem Bericht der Rentenbank-Kreditanstalt er- 
zielten von den erfaßten Betrieben einen Reinertrag 
folgende Betriebe: 
1924/25 1925/26 1926/27 1927/28 
Ostdeutschland 39 53 52 53 
Westdeutschland 61 61 65 60 


Das Wirtschaftsjahr 1924/25, in dem das Verhältnis 
der Erzeugnispreise zu den Preisen des Betriebsauf- 
wands nach den Angaben des Enquete-Ausschusses 
am günstigsten war, sah also in Ostdeutschland 
die ungünstigste Rentabilitätsgestaltung; das Jahr 
1925/26, in dem dies Verhältnis am ungünstigsten war, 
die günstigste. Die Zusammenhänge zwischen der 
Preisschere und der Bewegung der Reinerträge sind 
also keineswegs so einfach, wie der Enquete-Aus- 
schuß in den oben zitierten Sätzen annimmt. 
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Die Arbeiten der Rentenbank-Kreditanstalt haben 
in der Gewinnung zutreffender Ergebnisse Fort- 
schritte gemacht. In ihrem Überblick über die Lage 
der Landwirtschaft im Wirtschaftsjahr 1928/29 finden 
sich die folgenden Sätze (S. 7): 

„Die schon vorher ungünstige Preisrelation der Agrar- 
stoffe zu den Industriestoffen hat sich im Berichtsjahr 
noch erheblich verschlechtert. 

Insgesamt betrachtet haben die die Lage der Land- 
wirtschaft verbessernden Wirtschaftserscheinungen die 
verschlechternden in ihrer Wirkung übertroffen.“ 

Die Lehre von dem Zusammenhang zwischen Preis- 
gestaltung und Wirtschaftlichkeit der Landwirtschaft 
wird also von der Rentenbank-Kreditanstalt aufge- 
geben. In der agrarischen Agitation dürfte sie aller- 
dings auch in Zukunft noch eine gewisse Rolle 
spielen. 

Sowohl die Ermittlungen des Enqu&te-Ausschusses 
wie die der Rentenbank-Kreditanstalt gehen auf die 
Auswertung der Buchführungsergebnisse zurück, 
die von den Landmwirischaftskammern zusammenge- 
stellt und beim Deutschen Landwirtschaftsrat zen- 
tral verarbeitet werden. Die Zahl der so untersuch- 
ten Betriebe betrug jeweils am 1. Juli 

1924 1925 1926 1927 1928 1929 
in Deutschland 
ohne Bayern 1448 1448 1448 2157 2421 2605 

in Bayern ... — 256 256 300 453 585 
Angesichts der Dürftigkeit seines Materials hatte der 
Engquête-Ausschuh Bedenken, ob eine Verallgemeine- 
rung seiner Ergebnisse zulässig sei (S. 16): 

„Leider war es nicht möglich, das Material einer grö- 
Reren Zahl von Betrieben auszuwerten, so daß die Ge- 
samtzahl der vom Unterausschuß bearbeiteten Betriebe 
noch um über 50 v.H. hinter der Zahl von Betrieben 
zurückbleibt, die die Erhebung der Preußischen Zentral- 
genossenschaftskasse allein in Ostdeutschland erfassen 
konnte. Außerdem überwiegen unter den untersuchten 
Betrieben verhältnismäßig die Großbetriebe; aus West- 
und Süddeutschland konnte nur unzureichendes Quellen- 
material gewonnen werden. 

Da für die Vergleichbarkeit der Ergebnisse da- 
durch Sorge getragen war, daß an die Stelle aus- 
fallender Betriebe und zur weiteren Ergänzung des 
Materials nur solche Betriebe ausgewählt wurden, die 
im Sinne der Auswahlrichtlinien in Betriebstyp und Be- 
triebsergebnis der jeweiligen Betriebsgruppe entsprachen, 
stellt, mit den aus dem Vorhergesagten sich ergebenden 
Einschränkungen, das Material der Buchführungserhe- 
bung eine zuverlässige Grundlage zur Beurteilung der 
Verschuldungsverhältnisse in der deutschen Landwirt- 


schaft dar.“ 

Trotz dieses — nicht näher erläuterten — Hinweises 
auf den typischen Charakter der untersuchten Be- 
triebe kann man Bedenken gegen diese Statistik nicht 
unterdrücken. 

Die Rentenbank-Kreditanstalt geht an diesem Pro- 
blem vorüber, indem sie ihren Lesern versichert, daß 
die von ihr angewandte Methode „allgemeine Zu- 
stimmung“ gefunden habe. Angesichts der Tatsache, 
daß die oben angeführten Ausführungen des En- 
quete-Ausschusses den Bearbeitern der Rentenbank- 
Kreditanstalt bekannt waren, ist diese Behauptung 
verblüffend. Tatsächlich sind die Methoden des En- 
stituts durchaus nicht geeignet, ein verläßliches und 
typisches Material zusammenzutragen. Im Wirt- 
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schaftsgebiet Norddeutschland z. B. hat die „reprä- 
sentative Methode“ versagt: 
Von der RKA 


Betriebsgröfße | Betriebe untersuchte Ве) іп Dog der 
| tieba Gesamtzahl ` 
5— 20 ha ............ 117 000 36 0,3 
20— 50 ha ............ 31 700 96 3 
50—100 ha ............ 5 200 68 13 
100—200 ha ............ 2100 83 40 


üper200haer ma ran | 4 500 199 44 


Die repräsentative Methode erfordert nach den eige- 
nen Angaben der Rentenbank-Kreditanstalt „die 
Auswahl typischer Einzelfälle in so großer Zahl, дав 
die zilfernmäßfigen Ergebnisse sowohl nach den ver- 
schiedensten Richtungen hin gegliedert, als auch zur 
Feststellung von allgemeingültigen Erscheinungen 
ausgewertet: werden können“. In der Geschichte der 
Erhebungsmethoden dürfte es beispiellos sein, да 
aus 3 von 10 000 Fällen allgemeingültige Erscheinun- 
gen festgestellt werden. 


Tatsächlich muß die Deutsche Rentenbank-Kredit- 
anstalt selbst ausdrücklich feststellen, daß schon 
durch kleine Erweiterungen des Materials erheb- 
liche Abmeichungen in den Erhebungsergebnissen 
eintreten; eine Vergleichbarkeit von Jahr zu Jahr 
ist deshalb nicht mehr möglich. Von den 560 Be- 
trieben. mit über 200 ha landwirtschaftlicher Nutz- 
fläche im Wirtschaftsgebiet Nordwestdeutschland er- 
faßte die Rentenbank-Kreditanstalt in ihrer Er- 
hebung für 1927/28 15 Betriebe, für 1928/29 55 Be- 
triebe. Schon 1927/28 war der Ausschnitt der er- 
faßten Betriebe im Verhältnis zur Gesamtzahl ver- 
hältnismäßig groß. Dennoch muß das Institut die 
Erhebung für 1928/29 mit dem Zusatz versehen: 
„Infolge Erweiterung des Materials ist die Vergleich- 
barkeit mit den entsprechenden Angaben des Vor- 
jahrs nur bedingt gegeben“ (S. 41). Die Worte „nur 
bedingt“ sind dabei eine vorsichtige Umschreibung 
des Wortes „nicht“. Ähnlich liegen die Verhältnisse 
bei den bäuerlichen Betrieben in „Rheinland-Süd- 
westdeutschland“. Von fast 200000 Betrieben mit 
einer landwirtschaftlichen Nutzfläche von 5—20 ha 
wurden 1927/28 70, 1928/29 aber 132 Betriebe erfaßt- 
Die 152 führen zu ganz anderen Ergebnissen als die 
70 des Vorjahrs; dennoch werden sie als ebenso re- 
präsentativ hingestellt. 

Ebenso wie die repräsentative Methode erweisen 
sich andere statistische Mittel der Rentenbank- 
Erhebung als unzureichend. Als Vergleichsmaß- 
stab für das Gewicht der Verschuldung der Betriebe 
wurde zunächst der Einheilswert herangezogen. Mar 
begründet dies u. a. damit, „daß das Reichsbewer- 
tungsgesetz eine sehr viel einheitlichere Bewertung 
für das gesamte Reichsgebiet vorsieht, als sie im 
Wehrbeitragswert und dessen nachträglicher Be- 
richtigung zum Ausdruck kommt“. Der zweiten Ver- 
schuldungserhebung mußte aber der neu festgesetzt® 
Einheitswert von 1928 zugrunde gelegt werden, SO 
daß insofern die beiden Erhebungen die Vergleich- 
barkeit verlieren, und außerdem wird das Urteil 
vom vorigen Jahr korrigiert: „Der Einheitswert 1925 
liegt im Reichsdurchschnitt höher als der von 1925. 
Im Osten ist diese Erhöhung nicht unerheblich 
stärker erfolgt als in Westdeutschland.“ Mag also 
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das Reichsbewertungs-Gesetz eine einheitliche Be- 
wertung für das gesamte Reichsgebiet vorsehen, во 
= dies noch nicht für die Einheitswerte selbst. 
enn die Durchführung eines Gesetzes pflegt durch- 
Si nicht immer den vom Gesetzgeber gewünschten 
une ganz zu erreichen. Es kommt hinzu, daß der 
5 ег Rentenbank-Kreditanstalt gewählte. Maß- 
tab regelmäßigen Schwankungen in dreijährigem 
en unterworfen ist, während der Wehrbeitrags- 
wenigstens den einen Vorzug hat, ein stabiler 
ergleichsmaßstab zu sein. 
Bey die Beurteilung des Einheitswerts als Maß- 
Ca ег Verschuldung hat der Enquete- Ausschuß 
k = wertvollen Beitrag geliefert, indem er auf die 
arken Schwankungen des Einheitswerts im Ver- 
ältnis zum Verkehrswert hinwies. Je nach der 
р betrug der Einheitswert 42—71 % des 
бе Mes, und zwar kommt er dem Verkehrs- 
3a- иа allgemeinen bei steigender Betriebsgröße 
ZC dd Die Beziehung auf den Einheitswert 
ECH а СЯ das Gewicht der Verschuldung in den ein- 
pr Ў tößenklassen verschleiern. Darüber hinaus 
ae Enquö&te-Ausschuß zur Klärung der Ver- 
E ungslage der verschiedenen Betriebsgrößen- 
ah aus der Gesamtverschuldung die Auf- 
eilen agsschuld und die Belastung mit Renten, Alten- 
Nr. ыы ausgegliedert (vgl. MdW, 5. Jahrg. 1929, 
Kai 1310). Aus dieser Tabelle geht deutlich 
Ap Fiu der bäucrliche Betrieb in viel geringerem 
ist als RI neue Schuldenaufnahme verschuldet 
E ег landwirtschaftliche Großbetrieb. Der 
rohe ОД kommt zu dem Ergebnis, daß die 
doppelt tiebe — am Verkehrswert gemessen — etwa 
eich jA hoch verschuldet sind wie die Klein- 
re + ätte er nach dem gleichen Maßstab die 
db аз ан gemessen, 50 hätte er an die Stelle 
: Ze Ppelt wahrscheinlich ein „dreimal“ setzen 
wa Жын der relativ gesunden Entwicklung des 
Фа эб рае Kleinbetriebs bis Ende 1928 
час thebung der Rentenbank-Kreditanstalt 
ee eg eine bedenkliche Verschlechterung. Man 
fe арн. Erscheinung als eine Folge der ver- 
ра Gegen der letzten Zeit ansehen müssen, 
bedroht eutschland den bäuerlichen Wohlstand 
e Ostdent er Prozentsatz der Verlustbetriebe 
tentenbank K and betrug nach den Angaben der 
46,3% und Н reditanstalt im Wirtschaftsjahr 1927/28 
von 3 20 h я ез 31,4%. Während die Betriebe 
(also Es а 1927/28 zu 41 % Verlustbetriebe waren 
triebe) SC? standen als der Durchschnitt der Be- 
ihnen, A Dm nächsten Jahr noch 38,8% von 
Sesamteurch ся auf, also erheblich mehr als im 
Ähnliche т. = nitt aller untersuchten Betriebe. 
Schon in de enzen zeigen sich in Westdeutschland. 
Schutz des rc Jahren hat also die am 
Politik zu ei o grundbesitzes orientierte Agrar- 
änerlich einer relativen Verschlechterung der 
3 en Betriebe geführt. Es ist zu befürchten, 


daß diese Politik ; ` 
“a > tik im W tsch Б B 
größere Folgen haben ege "eet reg, SEI 
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Im allgemeinen zeigt die Erhebung der Renten- 
bank-Kreditanstalt ein mweileres Ansteigen der Ver- 
schuldung. Über die Ursachen dieser Entwicklung 
gibt das Institut leider keine Erklärung. Den Plan, 
Erhebungen über die Kreditverwendung anzustellen, 
hat es offenbar aufgegeben; von einer Begründung 
dieses Entschlusses sah es ab. Auch der Enquête- 
Ausschuß ist dieser Frage nicht nachgegangen. Wohl 
aber erwähnt die Rentenbank-Kreditanstalt zwei 
Studien über die landwirtschaftliche Verschuldung 
in Baden und in der Provinz Sachsen, in denen die 
Kreditverwendung ausführlicher gewürdigt wird. 
Beide Studien zeigen, daß die Verlustdeckung im 
Rahmen der Verschuldungsursachen wenigstens in 
diesen beiden Gebieten eine geringe Rolle spielt. Die 
These von der Bedeutung der Preisschere für die 
Verschuldung der Landwirtschaft wird also durch 
diese beiden Arbeiten für Teilgebiete der deutschen 
Landwirtschaft ausdrücklich widerlegt. Wohl aber 
führt der Enquöte- Ausschuß mehrere andere Gründe 
für die landwirtschaftliche Verschuldung an. Vor 
allem erörtert er ausführlich die Folgen der „Inten- 
sivierungspropaganda“, d. h. die Fehlinvestitionen 
in der Landwirtschaft. Wenngleich es nirgends aus- 
drücklich gesagt wird, deutet der Ausschuß an, daß 
er solche Fehlinvestitionen vor allem, wenn nicht 
ausschließlich, in großbäuerlichen und in Groß- 
betrieben als gegebene Tatsache ansieht; denn nur 
für sie kann das vom Ausschuß ausdrücklich er- 
wähnte Heilmittel der Betriebsverkleinerung durch 
Abverkauf in Frage kommen. 

Für die gegenwärtig im Vordergrund des Interesses 
stehenden Fragen der Umschuldung eingefrorener 
Agrarkredite in Ostdeutschland liefern sowohl der 
Enque£te-Ausschuß wie die Rentenbank-Kreditanstalt 
wertvolles Material. Der Enqueöte-Ausschuß fordert 
eine Fortsetzung der Umschuldungsaktion. Dabei 
hält er insbesondere die gleichmäßige Berücksichti- 
gung der umschuldungswürdigen Betriebe in allen 
Größenklassen für notwendig; er warnt davor, die 
knappen öffentlichen Mittel an hoffnungslos über- 
schuldete Betriebe zu verschwenden. So erteilt er 
der ostpreußischen Aktion von 1928 eine deutliche 
Absage. Die Rentenbank-Kreditanstalt gibt inter- 
essante Einzelheiten über die Verteilung des Personal- 
kredits auf die einzelnen Gläubiger-Gruppen: 


Personalkredite gegliedert nach Gläubigern 


а Ge- 
(Prozent) $3 Ve nossen- | Banken | Private 
<asseNn | schaften 
Kleinbeiriebe . 12 37 | 21 30 
Mittelbetriebe . . . 11 35 22 32 
Großbetriebe ..: 6 35 hmijl „95 38 


Die geringe Bedeutung der Sparkassen im ländlichen 
Personalkreditgeschäft tritt hierbei deutlich in Er- 
scheinung. In dem großen Anteil der privaten 
Gläubiger, insbesondere in der Verschuldung der 
Großbetriebe, zeigt sich die enge Verflechtung 
zwischen Handelsfirmen und landwirtschaftlichen 
Großbetrieben, wie sie für Ostpreußen und Nieder- 
schlesien charakteristisch ist. Bemerkenswert ist 
die zentrale Stellung der Kreditgenossenschaften. 
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Trotz mancher Mängel enthalten sowohl die Dar- 
legungen des Enquäte-Ausschusses wie die der 
Rentenbank-Kreditanstalt viele Ansätze zu richtigen 
Erkenntnissen und eine Fülle brauchbaren Materials. 


Nr. 38 


Langsam entsteht eine Literatur über den Agrar- 
kredit, die zusammenfassender Bearbeitung harrt 
und vielleicht ausreicht, den Rohstoff einer wissen- 
schaftlichen Untersuchung zu bilden. 


Der Donauverkehr seit dem Weltkrieg I 


Von Dr. Alfred Schwoner 


Der Verfasser untersucht in dem nachstehenden Aufsatz die Entwicklung des 
Donau-Verkehrs in der Nachkriegszeit, für den es keine offizielle Statistik 
gibt. Entgegen der üblichen Meinung zeigt sich, daß der Verkehr nur auf der 
See-Donau abgenommen hat, dagegen auf der Binnen-Donau und insgesamt 
trotz der Schwierigkeiten, die durch die Politik der neuen Uferstaaten ver- 
ursachl werden, eine ziemlich bedeutende Zunahme erfahren hat. Eine voll- 
merlige Wasserstraße wird allerdings die Donau erst dann werden, wenn der 
Rhein-Main-Donau-Kanal fertiggestellt sein wird. 


Die Donau hat als Schiffahrtsstraße und Handels- 
weg niemals auch nur annähernd die gleiche Bedeu- 
tung gehabt wie der Rhein oder die Elbe und die an- 
deren von Süd nach Nord fließenden viel kleineren 
europäischen Ströme. Man hat dies damit begründet, 
daß die Donau, vom wirtschaftlichen Standpunkt aus 
gesehen, verkehrt fließe, da die Massengüter, die auf 
sie angewiesen sind, an ihrem Unterlauf, in den Bal- 
kanstaaten, produziert werden und deshalb bergauf, 
der Stromrichtung entgegen, befördert werden müs- 
sen. Noch mehr stören den Verkehr die zahlreichen 
nalürlichen Hindernisse, die der Lauf dieses Flusses 
der Schiffahrt entgegensetzt. Aber all diese Nach- 
teile würden zum größten Teil fortfallen, wenn der 
Rhein—Main—Donau-Kanal von Aschaffenburg bis 
Passau fertiggestellt würde. Einerseits wird sich dann 
ein großer Massenverkehr vom Rhein her für die 
Talfahrt ergeben, andererseits wird die Aussicht auf 
die großen wirtschaftlichen Vorteile, die die Verbin- 
dung der Nordsee mit dem Schwarzen Meer bietet, 
die Uferstaaten veranlassen, auf ihrem Gebiet alle 
Arbeiten vorzunehmen, die für einen möglichst stö- 
rungsfreien Verkehr von 1000- bis 1500-Tonnen-Booten 
nötig sind. Diese Tendenz zeigt sich schon jetzt. Das 
Hindernis bei Passau ist durch die Errichtung des 
Kachletwerks beseitigt worden. Die Schwierigkeiten 
bei Grein in Österreich sollen im Zusammenhang mit 
dem Ausbau des Donaukraftwerks Persenbeug be- 
hoben werden. Ungarn macht sich anheischig, die 
notwendigen Regulierungsarbeiten zwischen Szob (an 
der tschechoslowakischen Grenze) und Budapest vor- 
zunehmen. Das Eiserne Tor ist bereits seit dem Jahre 
1928 reguliert: Verbesserungen des Wegs und der Trak- 
tion auf dieser Strecke werden sich unschwer durch- 
führen lassen. Und schließlich würde bei großem 
Verkehr auch die Rentabilität für umfangreiche Ar- 
beiten in der Mündungsstrecke gegeben sein; hier 
wird es vielleicht nötig sein, den von der Versan- 
dungsgefahr bedrohten Sulina-Arm ganz aufzugeben 
und entweder den St.-Georgs-Arm zu regulieren oder 
einen neuen Kanal zwischen dem Donauhafen Cer- 
navoda und Constantza anzulegen. 

Freilich wird noch einige Zeit vergehen, bis das 
erste Schiff vom Rhein in die Donau fahren wird. 


Die Rhein-Main-Donau-Aktiengesellschaft hat in 
ihrem Geschäftsbericht für das Jahr 1929 erklärt, 
daß 1957 mit der Fertigstellung des Mainabschnitts 
Aschaffenburg— Würzburg die Hälfte der Verbin- 
dungsstrecke vollendet sein wird. Wie lange der Bau 
der anderen Hälfte dauern, ob er etwa ebenfalls 
fünfzehn Jahre in Anspruch nehmen wird, läßt sich 
nicht sagen. Es ist bisher noch niemals ein Endter- 
min für den ganzen Bau genannt worden. Immerhin 
wächst von Jahr zu Jahr das Interesse Deutsch- 
lands an der Donau weit über die speziellen Inter- 
essen der bayerischen Donau-Schiffahrt hinaus, und 
eine zusammenfassende Darstellung der Entwicklung 
des Donauverkehrs und seiner Einrichtungen seit 
dem Friedensschluß dürfte dem allgemeinen Inter- 
esse entgegenkommen. 


Der Friedensvertrag und die Donau-Akte 

Der Friedensvertrag hat schon durch seine terri- 
torialen Bestimmungen die frühere Einheit des 
Donauverkehrs zerrissen. Auf der 1272 km langen 
Strecke zwischen Passau und Orzova gab es vor 
dem Kriege keine Grenzen und keine Zollformali- 
täten, jetzt gibt es fünf Uferstaaten, welche die 
Schiffe beim Eintritt und auch beim Austritt in einer 
meist sehr umständlichen und zeitraubenden Art 
kontrollieren. Die Errichtung dieser Zollgrenzen und 
die protektionistische Politik der einzelnen Staaten 
verminderte überdies, zumal in den ersten Jahren, 
das Handelsvolumen. Die Rohprodukte waren von 
den Verarbeitungsstellen und diese von ihrer Kund- 
schaft getrennt. Dazu kamen die Agrarreformen in 
Jugoslawien und Rumänien, welche die Getreide- 
erzeugung und insbesondere das Exportquantum 
verminderten. Überdies hat Jugoslawien die dalmati- 
nischen und bosnischen Gebirgsgegenden zu versor- 
gen, und während sich jetzt noch ein großer Teil 
seines Außenhandels auf dem Donauweg über Sulina 
vollzieht, trägt es sich mit der Absicht, künftig seine 
Ausfuhr nach Möglichkeit über die dalmatinischen 
Häfen zu leiten. Schließlich hat der Friedensvertrag 
die bisher dominierenden Gesellschaften, die öster- 
reichische Erste Donau - Dampfschiffahrts - Gesell- 
schaft und die Ungarische Fluß- und Seeschiffahrts- 
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AG gezwungen, einen nicht unbedeutenden Teil ihres 
Schiffparks an die Tschechoslowakei, Jugoslawien 
und Rumänien abzutreten. 
Die Westmächte hatten freilich nicht die Absicht, 
en Donauverkehr zu beeinträchtigen. Ja, sie wollten 
durch die Neuregelung der Internationalisierung der 
onau und ihrer Nebenflüsse die Gleichberechtigung 
aller Flaggen sichern und die Einrichtungen des 
Verkehrs verbessern. Die Grundsätze wurden bereits 
in Versailles aufgestellt. Die neue Internationale 
Onau-Akte wurde im April 1921 auf der allge- 
meinen Verkehrskonferenz von Barcelona, an der 
Ce Deutschland teilnahm, abgeschlossen und am 
Juli 1921 ratifiziert. Es wurden zwei Kommis- 
KSE eingesetzt: für die Seedonau (von Galatz bis 
ni Schwarzen Meer) die Europäische Donaukom- 
a sion, die schon seit dem Jahre 1856 bestand, in 
Së och nach Artikel 546 des Versailler Vertrags 
м nur England, Frankreich, Italien und Ru- 
KH vertreten sein durften (Österreich-Ungarn 
m nicht mehr, Rußland hatte aufgehört, Ufer- 
en > sein, und Deutschland wurde ausgeschlos- 
die ` Ur Sitz ist Galatz — und für die Binnendonau 
ell a rationale Donaukommission, die es früher 
ünf gab, mit wechselndem Sitz (während der ersten 
päis See Рте аге, jetzt Wien). Über die Euro- 
Te е Donaukommission sagt die Donau-Akte nur, 
Stel] Sie ihre früheren Rechte, die ihr eine souveräne 
iat SC geben, beibehält. Eine ihrer Hauptaufgaben 
viel Seh Instandhaltung des Sulina-Kanals, die ihr 
ы Së wierigkeiten macht. Es sind ständige Bagger- 
hen Sg nötig, um die Versandung des Kanals zu 
А ар und bei dem rückgängigen Verkehr rei- 
> le als drückend empfundenen Taxen oft nicht 
së die Kosten der Arbeiten zu bestreiten. Die 
en mußte im Vorjahr von ihren vier Mit- 
nen auf eine erst zu begebende Anleihe 
SE SA (von freilich nicht bedeutender Höhe) in 
an nehmen. Andererseits wurden die Taxen 
"2 te als sehr hoch und lästig empfun- 
nötizt Ji die Kommission sah sich im Vorjahre ge- 
Ra, те Durchfuhrgebühr von 4,2 auf 3,7 Gold- 
mänie ES Netto-Registertonne herabzusetzen. Ru- 
lich паи дег Kommission gegenüber eine ziem- 
re ehnende Haltung ein, weil es sich durch sie 
ag er Souveränitätsrecht verletzt fühlt, und es 
чы Vi verschiedene Prozesse mit ihr geführt. 
me er auch, daß sich die Kommission auf die 
dureh ум e halten können wird, wenn sie sich nicht 
ee gäe der meistinteressierten Länder 
Eeer Österreich, ‚Ungarn, Rußland, Türkei, 
wird für Gs ergänzt. Die Aufnahme Deutschlands 
"We Pi nächste Zeit erwartet, da England und 
ОС ен, | \ ereits ihre Zustimmung gegeben haben. 
urn 15 das Aufnahmegesuch Griechenlands, 
e арке im Verkehr auf der Seedonau in den 
ze. Jahren führend ist, abgelehnt worden. 
бак enger Donaukommission, in der neben 
urch ei rankreich und Italien alle Uferstaaten 
einen Per Deutschland durch zwei Delegierte (je 
Ee ayern und Württemberg) vertreten sind, 
er Binnendonau die Gleichberechtigung der 
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Flaggen, die Instandhaltungs- und Verbesserungs- 
arbeiten sowie den Verkehr im Eisernen Tor zu 
überwachen. Zwar sind auf der Binnendonau die 
Uferstaaten vollkommen souverän, dennoch hat die 
Kommission soviel Genehmigungs-, Beanstandungs- 
und Vorschlagsrechte, besonders hinsichtlich der Ver- 
besserungsprogramme, daß ihr Einfluß sehr weit 
reicht. In Streitfällen kann sowohl von ihr wie von 
den Uferstaaten der ständige Internationale Gerichts- 
hof im Haag angerufen werden. Das frühere Mandat 
Österreich-Ungarns für die Verwaltung des Eisernen 
Tors ist durch den Friedensvertrag aufgehoben wor- 
den. Die Donau-Akte sieht einen gemeinsamen jugo- 
slawisch-rumänischen Dienst vor und überläßt den 
Uferstaaten die eigentliche Verwaltung; der Kom- 
mission steht jedoch eine ziemlich weitgehende un- 
mittelbare Überwachung zu. Erst nach der Römi- 
schen Konferenz im Jahre 1927 begann der jugosla- 
wisch-rumänische Dienst technisch und administra- 
tiv halbwegs erträglich zu funktionieren; auch jetzt 
noch sollen Sprachstreitigkeiten zwischen Jugosla- 
wien und Rumänien Schwierigkeiten bereiten. 

Aber diese internationale Kontrolle und Über- 
wachung hat zumeist weder die Beeinträchtigung 
der Schiffahrt durch die Zollabfertigung noch die 
Differenzierung der ausländischen Schiffahrtsgesell- 
schaften durch die verschiedenen Staaten verhindern 
können. Insbesondere wurden die fremden Gesell- 
schaften bei der Benutzung der Hafeneinrichtungen 
und bei der Zuweisung der Hafenplätze zurückge- 
setzt und auch sonst in jeder Beziehung benachteiligt. 
Jugoslawien und Rumänien lassen keine ausländische 
Gesellschaft zum Cabotage-Verkehr (d. h. zur „Kü- 
sten“-Schiffahrt) zu, wobei sie sich freilich auf die 
Donau-Akte stützen können, welche die Ausübung 
eines regelmäßigen Lokalverkehrs von der Genehmi- 
gung der Behörden des Uferstaats abhängig macht. 
All diese Übelstände haben dazu geführt, daß der 
Völkerbund im Jahre 1926 das ganze Donauproblem 
einer Untersuchung unterzog, in deren Verlauf die 
Internationale Handelskammer der Weltwirtschafts- 
konferenz von 1927 eine ausführliche Denkschrift 
überreichte, die insbesondere eine weitgehende Verein- 
fachung und Beschleunigung der Zollmanipulationen 
vorschlug. Die Weltwirtschaftskonferenz hat die Ar- 
beit der Kammer als wertvoll bezeichnet, aber zu 
den einzelnen Vorschlägen keine Stellung genommen. 
Indes sind wenigstens einige der Resolutionen dieses 
Programms seither durch freien Entschluß der be- 
teiligten Gesellschaften oder der Regierungen zur 
Durchführung gelangt. So ist noch im Jahre 1927 
eine einheitliche Strompolizei und ein einheitliches 
Schiffsreglement für die ganze Donaustrecke einge- 
führt worden. Ferner ist im März 1927 eine Betriebs- 
gemeinschaft der österreichischen, ungarischen und 
deutschen Schiffahrtsgesellschaften (Erste Donau- 
Dampfschiffahrts-Gesellschaft, Ungarische Fluß- und 
Seeschiffahrts-AG, Bayerischer Lloyd und Süddeut- 
sche Donau-Dampfschiffahrts-Gesellschaft) ins Le- 
ben gerufen worden, die im März 1929 noch enger 
gestaltet wurde. Es wird jetzt nicht nur die Zugkraft 
gemeinsam ausgenützt, sondern es werden auch alle 
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Frachtaufträge für gemeinsame Rechnung aufge- 
nommen und quotenmäßig verteilt (Quote der öster- 
reichischen Gesellschaft mehr als 50 %). Stationen 
wurden zusammengelegt, gemeinsame Frachtkontore 
geschaffen, gemeinsame Fahrtdienste eingerichtet; die 
Verladeeinrichtungen werden gemeinsam benützt. 
Diese Gemeinschaft verfügt über fast 100 Zug- 
dampfer, 34 Motorschiffe (von denen relativ viel auf 
den Bayerischen Lloyd entfallen) und 741 Schlepper 
mit zusammen 58000 PS und 512000 Tonnen Trag- 
fähigkeit. Mit der Zeit sind überall die Einrichtun- 
gen verbessert worden; die Beziehungen zwischen 
den Uferstaaten haben sich allmählich freundlicher 
gestaltet und die Wirtschaftsverhältnisse halbwegs 
normalisiert. 

Dennoch wird fast überall die Ansicht vertreten, 
daß der Donauverkehr noch recht weit hinter dem 
Niveau der Vorkriegszeit zurückgeblieben ist. Diese 
Meinung stützt sich auf die von der Europäischen 
Donaukommission veröffentlichten Daten über den 
Verkehr auf der Seedonau, auf den Rückgang des Um- 
schlags in den Häfen Wien und Budapest sowie auf 
die schlechten finanziellen Ergebnisse fast allerDonau- 
Schiffahrts-Gesellschaften. Der wirkliche Sachver- 
halt ist schwer festzustellen, da sich eine Statistik für 
den gesamten Donauverkehr wohl in Vorbereitung 
befindet, aber derzeit noch nicht existiert. Man muß 
zu diesem Zweck die Verkehrsleistungen und Güter- 
transporte aller Donaugesellschaften, auch der klei- 
neren, summieren, oder die Ein- und Ausladungen 
in sämtlichen Häfen addieren und — mit Ausnahme 
jener Waren, die aus dem Schwarzen Meer kommen 
oder ins Schwarze Meer gehen und deshalb in der 
Statistik der Donauhäfen nur einmal vorkommen — 
halbieren. Da eine Privatstatistik dieser Art nicht 
möglich ist, haben wir versucht, aus der Verkehrs- 
statistik der einzelnen Staaten und, soweit es mög- 
lich war, mit Hilfe von Mitteilungen der Kommis- 
sionen und der Gesellschaften, einen Überblick über 
die Entwicklung des Donauverkehrs seit dem Welt- 
krieg zu gewinnen. 


Die Verkehrsentwicklung auf der Donau I 
Deutsche Donau 

Der gesamte Verkehr auf der bayerischen Donau 
war schon 1926 wesentlich höher als vor dem Kriege; 
er betrug 696 000 To gegen 461 000 To im Jahre 1913 
und 550000 To im Jahre 1911. Der bayerische Bin- 
nenverkehr hat abgenommen (119000 To in beiden 
Richtungen gegen 153000 und 251 000 To), dagegen 
ist der Auslandsverkehr bedeutend gestiegen (578 000 
To gegen 507 000 und 319 000 То). Der Import stellte 
sich auf 298 000 (144 000 und 213 000) То, der Versand 
nach dem Ausland auf 280 000 (163 000 und 106.000) 
To. Im Jahre 1927 (für das nur einzelne Daten vor- 
liegen) wuchs die Einfuhr sogar auf 331 000 und der 
Versand auf 265000 To. Unter den Importwaren 
stehen Getreide, Holz und Petroleum an erster Stelle, 
unter den Herkunftsländern Rumänien, Ungarn und 
Österreich, unter den Exportwaren Salz, Roheisen, 
Eisenwaren und Chemikalien, unter den Bestim- 
mungsländern Ungarn, Österreich und Jugoslawien. 
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1926 wurden auf der bayerischen Donau 57 Millionen 
tkm (darunter 59 Millionen unter fremder Flagge) 
gegen 47 Millionen tkm im Jahre 1913 gefahren. Der 
Eingangs- und Ausgangsverkehr der Häfen von Re- 
gensburg und Passau, auch der Grenzverkehr von 
Passau weisen Verdoppelungen und Verdreifachungen 
gegenüber dem Jahre 1913 auf. 

Vor dem Krieg war die deutsche Flagge auf der 
Binnendonau nur durch die Süddeutsche Donau- 
Dampf/schiffahris- Gesellschaft vertreten, die in 
Deutschland ihren Sitz hatte, aber im Eigentum des 
österreichischen Staates stand. Gegenwärtig wird sie 
von Wien aus verwaltet. 60% der Aktien gehören 
der Ersten Donau - Dampfschiffahrts - Gesellschaft 
und 40% der Ungarischen Fluß- und Seeschiffahrts- 
AG. Der Bayerische Lloyd ist erst 1915 (damals als 
GmbH) gegründet worden und befand sich auch 
1914 noch im Aufbaustadium. Fr hat sich während 
des Krieges, in dem angesichts der Sperrung der 
Meere der Donauweg für die Mittelmächte eine er- 
höhte Bedeutung gewann, schr rasch entwickelt; in 
den ersten Nachkriegsjahren ging der Verkehr rasch 
zurück; erst 1926 wurden die Zahlen des Jahres 1918 
wieder überholt. Die Flotte des Lloyd besteht seit 
1927 aus 15 Dampfern, 91 Warenbooten, 27 Tank- 
booten, 3 Motor-Tankschiffen und 10 Motor-Güter- 
schiffen mit einer Gesamtkraft von 14020 PS und 
einer Gesamttragfähigkeit von rund 115 000 To. Der 
relativ große Besitz an großladend schnellfahrenden 
Motorschiffen verschafft der Gesellschaft einen an- 
sehnlichen Vorsprung, der sich namentlich bei der 
Abwicklung des fahrplanmäßigen Stückgutverkehrs 
auswirkt. Infolge der gemeinschaftlichen Annahme 
von Frachtaufträgen durch die erwähnte Interessen- 
gemeinschaft konnte die Tonnenleistung des Lloyd 
im Jahre 1929 noch nicht festgestellt werden. 1928 
betrug sie 321 000 To gegen 196 000 To im Jahre 1914, 
269 000 To 1918 und 347 000 To im Jahre 1926. Die 
Leistung in Tonnen-Kilometern ist von 13000 im 
Jahre 1914 auf 238000 im Jahre 1918 gestiegen, 
schmolz 1919 auf 9000 zusammen und wuchs dann 
ununterbrochen auf 360 000 im Jahre 1929. 


Österreichische Donau 

Auf der österreichischen Donau betrug im Jahre 
1929 der gesamte Verkehr 1,889 Millionen To und 
unter Doppelzählung des Inlandsverkehrs von 419 000 
To (Einladungen und Ausladungen) 2,308 Millionen 
To gegen 1,835 und 1,585 Millionen in den beiden Vor- 
jahren; davon entfielen 259 000 To auf den Export, 
648000 To auf den Import und 581000 To auf die 
Durchfuhr. Für die Vorkriegszeit gibt es keine Ge- 
samtstatistik. Das Statistische Handbuch für diese 
Zeit berichtet im wesentlichen über den Verkehr der 
einzelnen Gesellschaften. Aber die Größe des Ver- 
kehrsrückgangs wird klar, wenn man auch nur die 
Zahlen der Ersten Donau-Dampfschiffahrts-Gesell- 
schaft (DDSG) für die österreichische Donaustrecke 
in Vergleich setzt. Diese Gesellschaft beförderte 1928 
insgesamt 665.000 To und unter Doppelzählung ihres 
Inlandsverkehrs von 79 000 To etwa 745 000 To gegen 
867 000 To im Jahre 1927 und 1,1 Millionen To im 
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Jahre 1913, 1,32 Millionen To im Jahre 1912 (gleich- 
Falls bei Doppelzählung des Inlandsverkehrs von 
82 bis 90.000 To). Ihr Inlandsverkehr blieb ziemlich 
unverändert, ihre Durchfuhr ist sogar etwas gestie- 
sen; dagegen haben ihre Export- und Importfrach- 
ten, bei denen sie allerdings noch immer mit 50% 
am gesamten österreichischen Donauverkehr beteiligt 
ist, beträchtlich abgenommen. Auch der österreichi- 
sche Verkehr der Ungarischen Fluß- und Seeschiff- 
fahrts-AG und der Süddeutschen Donau-Dampf- 
Schiffahrts-Gesellschaft hat beträchtlich abgenom- 
men. Dagegen ist der Verkehr des Bayerischen Lloyd 
Sestiegen, und es sind einige neue Gesellschaften hin- 
g cekommen, wie die Tschechoslowakische Schiff- 
tahrtsgesellschaft, die Kontinentale Motor SA, die 
Rhein - Donau - ЁхргеВ - Schiffahrts - AG, die Oster- 
Teichische Binnenschiffahrts AG und die (haupt- 
P ich Baustoffe für die Gemeinde Wien be- 
ördernde) Wiener Baustoff AG. Der Verkehr im 
Wiener Hafen betrug im Jahre 1911 1,772 Millionen 
Sn 1928 wurden in Wien rund 250000 To ein- und 
|; 2000 To ausgeladen, insgesamt also rund 1,2 Mil- 
Ae To. Die DDSG war an den Einladungen be- 
eiligt mit 98000 To gegen 322000 im Jahre 1913, 


an den Ausladungen mit 286 000 To gegen 457 000 To 
= 
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im Jahre 1913 und 554000 To im Jahre 1912. Der 
österreichische Verkehrsrückgang erklärt sich einer- 
seits aus der verringerten Kaufkraft und Produktion 
Österreichs, andererseits daraus, daß der tschechoslo- 
wakische Donauverkehr seinen Weg nicht mehr über 
Wien nimmt. 

Im Gesamtverkehr der Donau nimmt die 
DDSG, die vor wenigen Wochen das Jubiläum 
ihres hundertjährigen Bestandes gefeiert hat, 
trotz des wesentlich verringerten Schiffparks und der 
finanziellen Hemmungen, die ihr die Ausgestaltung 
und Modernisierung des Betriebs erschweren, eine 
zwar geminderte, aber noch immer dominierende 
Stellung ein. Ihr Gesamtgüterverkehr ist von 2,31 
Millionen To im Jahre 1915 auf 1,06 Millionen To im 
Jahre 1926 (spätere Daten liegen nicht vor) zurück- 
gegangen; die Gesamtleistung ihrer Dampfer betrug 
1928 1,257 und 1927 1,585 Millionen km gegen 2,7 
Millionen im Jahre 1913, die Gesamtleistung ihrer 
Schlepper 3,143 bzw. 3,415 Millionen km gegen 4,68 
Millionen im Jahre 1913. Die Betriebseinnahmen sind 
weniger stark zurückgegangen als die Leistungen; 
sie stellten sich 1928 auf 30,9 Mill. S gegen 25,29 Mill. 
Goldkronen (= rund 35 Mill. S) im Jahre 1913. 

(Schluß folgt) 


Gloffen 


Э D D 
eessen Рег direkte Kapitalexport 


Frankrei А ams Frankreich ist trotz 
ы с=с, Kapitalpolitik Jer Förderung, die ihm 
Firmen die französische Regie- 
wi und die Bank von Frankreich angedeihen lassen, 
er kaum in Gang gekommen. Die französischen 
sa haben zwar in großem Umfang kurzfristige 
Weg? ausgeliehen; die deutschen und englischen 
Ф: Prol nehmen sie jedoch ungern in Anspruch, weil 
h Ki Lé ongation ungewiß ist. Man führt den Mißerfolg 
Ф семе. Kapitalexportpolitik darauf zurück, 
Mai Me Ermäßigung der Wertpapiersieuern, die im 
Gë 30 erfolgt ist, und besonders die Senkung der 
ge onsleuer von 25 auf 18 % bei weitem noch nicht 
für gen, um ausländische Anleihen in Frankreich 
die Sai Anleihenehmer reizvoll zu gestalten. Auch 
ie Во е дег Bankkommission, die sich aus der für 
Eine, en bestehenden Notwendigkeit ergibt, noch 
ühre 1 %igen französischen Effektenstempel abzu- 
A Kale wird vielfach als ein Hindernis bezeichnet. 
| ach кыы damit wird noch nicht voll begreiflich ge- 
er T Warum in einer Zeit größter Unergiebigkeit 
мд ара in anderen Ländern der fran- 
wird zm arkt kaum beansprucht wird. Voll erklärt 
Ogischen 5 Phänomen erst, wenn man die psycho- 
be "eg und politischen Hemmungen berücksichtigt, 
immer nem stärkeren Kapitalexport Frankreichs 
manni oe: im Wege stehen. Da man trotz dieser 
eg Bette Schwierigkeiten in Frankreich ein- 
auf Kä Kapital exportiert werden тиў, ist man 
andss zm? р Ausweg verfallen: man zahlt Aus- 
чау y ulden zurück oder begünstigt die Rückzah- 
öffent] = Auslandsschulden durch private oder halb- 
artige o rg S und geht dabei eigen- 
тъ ацы еп nur aus der Vorgeschichte dieser An- 
‚en erklärliche Wege. Im August wurde beispiels- 


weise die 7 %ige Anleihe, die die Ostbahn im Jahre 
1925 im Betrage von 20 Mill. $ in den Vereinigten 
Staaten aufgenommen hatte, gekündigt. Hier hat das 
französische Schatzamt der Ostbahn einen Kredit 
gewährt, und zwar in Dollar, wobei es seinerseits die 
so erworbene Forderung bei der autonomen Amorti- 
sationskasse mit ihren hohen Devisenbeständen dis- 
kontierte. Diese Schuld wird von der Ostbahn in 
mehreren Jahresraten in französischen Francs ge- 
tilgt, so daß ein echter Kapitalexport und eine 
Schrumpfung der Devisenvorräte stattfindet. Etwas 
komplizierter liegen die Dinge bei der 7 %igen An- 
leihe der Services contractuelles des messageries 
marilimes im Betrage von 10 Mill. $, die soeben zum 
Kurse von 103% durch das auch bei der Ostbahn 
führende Emissionshaus Dillon Read & Co. zum 
1. Dezember gekündigt worden ist. Auch hier ist der 
größte Teil der erforderlichen Dollars über das fran- 
zösische Schatzamt von der autonomen Amortisa- 
tionskasse zur Verfügung gestellt worden, auf Grund 
der Bestimmungen, wonach das Schatzamt aus seinen 
Devisenvorräten die Mittel zur Rückzahlung der vom 
Staat garantierten Auslandsanleihen bereitzustellen 
ermächtigt ist. Ein Teilbetrag von etwa einem Г ünf- 
tel der Gesamtsumme ist jedoch auf andere, auf den 
ersten Blick paradox anmutende Weise beschafft 
worden: durch Begebung von 10 Mill. holl. Gulden 
4% %ige Obligationen in Holland. Diese Transaktion 
wird damit erklärt, daß man dem Emissionshaus 
Dillon Read & Co. einen Gewinn verschaffen wollte. 
Da eine Anleihebegebung in den Vereinigten Staaten 
schon wegen der Geringfügigkeit des Betrages nicht 
in Frage kam, hat man sich zu der Auflegung in 
Holland entschlossen, die dort von holländischen 
Geschäftsfreunden von Dillon Read & Co. durch- 
geführt wird. Die Gulden werden also in Dollars 
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umgewandelt und daraus das restliche Fünftel der 
Anleihe zurückgezahlt. Entgegen dem Anschein han- 
delt es sich nicht etwa darum, daß Frankreich nun 
noch Kapital vom Ausland hereinnimmt; die neue 
holländische Anleihe wird nämlich bereits an der 
Börse zurückgekauft — ein Verfahren, das bereits 
seit einiger Zeit bei den französischen Staatsanleihen 
von 1921 und 1924 im Betrage von je 100 $ in 
New York in Anwendung gebracht wird, da für 
diese Anleihen keine Fälligkeit vorgeschrieben ist. 
Ähnlich wie bei den Services contractuelles liegen 
die Dinge bei der französischen Südbahn. Diese 
hatte 1926 und 1928 Anleihen von 100 Mill. und 
56 Mill. Fr herausgebracht, die jetzt ebenfalls zu- 
rückgezahlt werden sollen. Etwa die Hälfte dieser 
eigentlich in französischen Francs zurückzuzahlen- 
den Anleihe wird in schweizerischer Währung ab- 
gelöst, und wiederum erhält die Bahn die De- 
visen dazu vom Schatzamt oder von der Amorti- 
sationskasse. Die Schweizer Banken haben aber die 
Bedingung gestellt, daß die Aufbringung des Rest- 
betrages auf dem Wege über eine neue Emission er- 
folgen soll, die durch sie vermittelt wird. Infolge- 
dessen nimmt auch die Südbahn eine Auslands- 
anleihe in der Schweiz von 4 % bei einem Emissions- 
kurs von 85% auf, die jedoch nicht auf Schweizer 
Franken, sondern auf französische Francs lautet. 
Mit ihnen wird also der in französischen Francs 
tilgbare Teil der Anleihe zurückgezahlt, damit der 
andere Teil in Devisen getilgt werden kann. Auf 
solchen höchst verwickeltev Umwegen sucht sich 
das französische Schatzamt von seinen riesigen De- 
visenvorräten von insgesamt rund 10 Milliarden Fr 
zu entlasten. Es hat aber im ganzen bisher erst eine 
Milliarde davon abstoßen können, trotz der gewalt- 
samen Anstrengungen zur Förderung des indirekten 
Kapitalexports, von denen die erwähnten Trans- 
aktionen Zeugnis ablegen. 


Auf der Tagung der 
Schweizerischen Bankier- 
vereinigung, auf der Ge- 
= neraldirektor Р. Quesnay 
der Bank für Internationalen Zahlungsausgleich u. a. 
die Aufgabe zuwies, an der Reduktion der Zins- 
differenzen zwischen Staaten mit stabiler Währung 
mitzuarbeiten, hat der Präsident des Direktoriums 
der Schweizerischen Nationalbank, Prof. Dr. G. Bach- 
mann, einen Vortrag gehalten. Von seinen Ausfüh- 
rungen interessierte vor allem eine Schilderung der 
Formen, in denen sich der Verkehr zwischen der 
BIZ und den Notenbanken abwickelt. In den Sta- 
tuten der BIZ ist bekanntlich bestimmt, daß ihre 
Geschäfte mit der Politik der Zentralbanken der be- 
teiligten Länder übereinstimmen müssen. Infolge- 
dessen kann gegen jedes Geschäft der BIZ auf einem 
bestimmten Markt oder in einer bestimmten Wäh- 
rung die Notenbank des betreffenden Landes Ein- 
spruch erheben. Praktisch vollzieht sich der Ver- 
kehr so, daß alle auf einem gegebenen Markt in der 
Währung dieses Marktes der BIZ zur Verfügung 
stehenden Gelder auf dem Konto der BIZ bei der 
beteiligten Notenbank zusammengefaßt und von dort 
aus über den betreffenden Markt verteilt werden. 
Die Notenbank übersieht also den ganzen Geschäfts- 
gang, und sie kann gegebenenfalls Einspruch er- 
heben, ohne daß die BIZ in jedem Einzelfall um ihre 
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Zustimmung bitten müßte. So sind nach Bachmann 
alle Guthaben der BIZ in Schweizer Währung bei 
der Nationalbank konzentriert, und sie werden von 
dort aus an Schweizer Banken weitergegeben, soweit 
sie nicht zinslos auf dem Girokonto liegen bleiben. Die 
Notenbank sucht dann für Rechnung der BIZ, aber 
in eigenem Namen, Anlage für diese Gelder an an- 
derer Stelle und kauft für die BIZ Devisen oder 
Wertschriften. Auch der Erwerb von Inlandswechsele 
kann dabei in Frage kommen, doch handelt es sich 
in der Schweiz lediglich um Anlagen zum Privat- 
diskont, obwohl die Inlandswechsel auch von der 
Nationalbank aus ihrem eigenen Portefeuille an die 
BIZ weitergegeben werden können. Dies alles sind 
übrigens Geschäfte, die bei der gegenwärtigen Geld- 
flüssigkeit der Schweiz — Deutschland ist nach Bach- 
mann zur Zeit nicht nur der größte Kapitalnehmer,; 
sondern auch der größte Kapitalgeber der Schweiz — 
nicht in Frage kommen. Extreme Einstellungen einer 
Notenbank gegenüber der BIZ sind nach der Dar- 
stellung Bachmanns im Diskontgeschäft in folgender 
Weise denkbar: Die Notenbank kann die BIZ ermäch- 
tigen, selbst auf dem Diskontmarkt als Käufer aufzu- 
treten, oder sie kann den Wechselkauf, weil sie ihn im 
eigenen Namen nicht tätigen darf, auch der BIZ ver- 
bieten. Zahlreiche Notenbanken haben grundsätz- 
lich bestimmt, daß die BIZ ausschließlich durch sie 
mit dem betreffenden Markt verkehre, und daß Ge- 
schäfte, welche die Notenbank weder im eigenen 
Namen noch als Agent oder Vermittler tätigen 
darf, ausgeschlossen bleiben. Gewisse Notenbanken 
lassen sogar nur diejenigen Geschäfte der BIZ auf 
ihrem Markt zu, die sie selbst im eigenen Namen 
tätigen können. Das bedeutet natürlich eine starke 
Fessel für die BIZ bei der Verfolgung ihrer weit- 
gesteckten Ziele. 


Wer noch daran zweifelte, 
daß die Getreidepreis- 
Stützung der letzten 
== Wochen ein Wahlmanöver 
war, ist jetzt eines besseren belehrt worden. Die 
Weizenpreis-Stützung der Deutschen Getreide-Han- 
dels-Gesellschaft hat am Tage nach der Wahl auf- 
gehört. Der Markt quittierte mit Preisabschläger 
von etwa 10 RM je Tonne. Auch die Roggen- 
Stützung ist nach den Wahlen in Schwierigkeiten 
geraten. Der Roggenstützungs-Kredit der Getreide- 
Handels-Gesellschaft ist erschöpft. Eine Erhöhung 
des Stützungskredits hat sich als unmöglich er- 
wiesen; kein Wunder, wenn man bedenkt, дав 
der große Kreis der Finanzinstitute, die sich zur 
Hergabe der Stützungskredite entschlossen haben, 
nachträglich entdecken mußte, daß dieser Kredit für 
ein Wahlmanöver bestimmt war. Zwar hat sich das 
Reichsfinanzminislerium entschlossen, dem Reichs- 
ernährungsminister beizuspringen und ihm neue 
Mittel zur Verfügung zu stellen, doch soll es sich out 
um einen Bruchteil der Beträge handeln, die für die 
Aufnahme des herandrängenden Angebots zu dem 
Höchstpreis der Stützung erforderlich wären un 
sich auf Dutzende von Millionen belaufen. Daß der 
Finanzminister über seine eigenen beschränkten 
Mittel hinaus etwa zu Lasten des Reichs einen Kredit 
aufnimmt, um ihn für die Roggenstützung zur Ver- 
fügung zu stellen, wie zuweilen vermutet wird, halter 
wir für unwahrscheinlich. Angesichts der Finanz- 
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una Kreditlage des Reichs wäre eine solche Maß- 
Банде unverantwortlich. Aus ihrer schwierigen Lage 
sehen die Väter der mißlungenen Roggenstützung 
eier einen neuen Ausweg. Sie empfehlen den Bei- 
eeng für Roggen, also die Zwangsvor- 
з seg t, daß allem Weizenmehl ein gewisser Prozent- 
atz Roggenmehl — man spricht von 20% — bei- 
Semischt ‚werden soll. Anscheinend hofft man, auf 
iR, Weise die riesigen Roggenbestände der Ge- 
м e-Handels-Gesellschaft, die jetzt die Aufgabe 
я ненна 600 000 + Roggen zu verwerten, absetzen 
а önnen. Nach diesem Plan soll also der Ver- 
aaber letzten Endes den finanziellen Leichtsinn 
SS die Wahlpropaganda des Reichsernährungs- 
üisters bezahlen. Einstweilen haben die zunehmen- 
au Schwierigkeiten, denen die Stützungsaktion be- 
segnet, zu ihrer vorläufigen Einstellung geführt. Die 
del, adung, die das Reichsernährungsministerium 
ed gibt, hat eine fatale Ähnlichkeit mit den 
з 'egsberichten der Obersten Heeresleitung aus dem 
а (пек. „Durch eine beweglichere Gestaltung 
FRE tützung“ sollen „die angebotenen Mengen auf 
Pe male Maß zurückgeführt“ werden. Für die 
Ei Wirtschaft bedeute „die Änderung in der Taktik 
Es p egenstützung auf die Dauer keinen Verlust“. 
ei Lee nur zu hoffen, daß diese sinnlose Aktion, 
für тег noch vieles der Untersuchung bedarf, auch 
das Reich ohne größere Verluste ausgeht. 


ee ee er Е 
ee Der 


Verwaltungs - Aus- 
Die Lütticher Beschlüsse 


schuß der Internationalen 


ang der IRG Rohstahl - Gemeinschaft 
L mm ist am 13. September in 


Bar zusammengetreten, um offiziell zu den letz- 
dukti engen — Zerfall sämtlicher Preis- und Pro- 
oe onsbindungen innerhalb des Eisenpakts — Stel- 
е SCH nehmen. Wie nicht anders zu erwarten war, 
bes оме Auflösung der sogenannten Verkaufs-Kon- 
Kim 2, Halbzeug, Bleche, Stab- und Bandeisen, die 
pn em Druck der Marktlage vorgenommen Wor- 
ns aren, endgültig gutgeheißen. Der Verwaltungs- 
et gibt zu, daß es bei der gegenwärtigen 
tellima. nicht in seiner Macht liegt, wirksame Kar- 
Che: nahmen zur Hebung der Exportpreise zu iref- 
Om А Versuch zur Rekonstruierung der Verkaufs- 
bm BE wh bekanntlich nur lose Preiskartelle mit 
schly 89 ег Zentrale waren, soll nach einem Be- 
namme er Rohstahl-Gemeinschaft erst wieder unter- 
eg werden, wenn sich die Markttendenz von 
nicht в auf geändert hat. Dann wird es aber wohl 
- Schwer sein, auch ohne Kartelle bessere Preise 
ielen. Der Neuaufbau der Verkaufsverbände 
e A unter diesen Umständen ad calendas graecas 
Meinsch, > sein. Der Inaktivität der Rohstahl-Ge- 
Eins ж t hinsichtlich der Preiskartellierung steht 
Васса Aktivität in der Kontingentie- 
kartel] © gegenüber; überraschend insofern, als 
Bentierun nisch das System der Produktionskontin- 
оз ver ng nach übereinstimmender Meinung so rest- 
Зарар hatte, daß man von der Erhebung von 
тна EEN wegen Quotenüberschreitungen seit 
den Bere Jahres absah. Wie an dieser Stelle in 
Wurde en Jahren wiederholt auseinandergesetzt 
tung монас фед Strafzahlungen für Überschrei- 
Dlus Е Gesamtproduktionsquoten (Inlandsabsatz 
un. „“siandsabsatz) — statt bloß für Überschrei- 
P von reinen Exportquoten — leicht den Preis- 
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druck auf dem Exportmarkt. Es mag sein, daß sich 
diese vom Kartellstandpunkt aus höchst unerwünschte 
Wirkung jetzt weniger stark bemerkbar macht, weil 
die Quoten seinerzeit neu aufgeteilt wurden und der 
tatsächlichen Produktionskapazität der Mitglieder 
etwas besser als früher entsprechen. Immerhin ist 
nicht anzunehmen, daß, wenn jetzt beispielsweise 
Frankreich erhebliche Strafzahlungen zu leisten 
hätte, diese Zuschüsse von den übrigen Paktmitglie- 
dern nicht wieder dazu benutzt würden, noch weitere 
Preiszugeständnisse im Export zu finanzieren. Die 
Franzosen waren bemerkenswerterweise zu dieser 
Regelung bereit, die nach Lage der Dinge auf ihre 
Kosten erfolgte, nachdem sie früher jahrelang von 
den deutschen Strafzahlungen profitiert hatten. Jetzt 
sind die Rollen vertauscht, jetzt finanziert womög- 
lich Frankreich — wie damals Deutschland — aus 
einem relativ guten Inlandsabsatz die Unterbietun- 
gen der anderen im Export. Diese Beschlüsse des Ver- 
waltungs-Ausschusses sowie die gleichzeitig beschlos- 
sene Verlängerung des Vertrages bis Ende 1930 be- 
dürfen noch der Ratifizierung durch die einzelnen 
Landesgruppen. Ihre Durchführung bleibt, solange 
nicht alle belgischen Firmen zugestimmt haben, in der 
Schwebe. Erklären sich die Belgier mit der Verlänge- 
rung der Rohstahl-Gemeinschaft nicht einverstanden, 
so soll angeblich die sofortige Auflösung des Pakts vor- 
gesehen sein. Über die weitere Regelung des Terri- 
torialschutzes hat man sich in Lüttich nicht geeinigt. 
Hierüber bestehen nicht nur zwischen Deutschland 
und Belgien Differenzen, sondern neuerdings auch 
zwischen Frankreich und Belgien, in beiden Fällen auf 
Grund einer Nichtbeachtung des Territorialschutzes 
durch belgische Firmen. Deren Widerstand kann leicht 
alle Lütticher Beschlüsse über den Haufen werfen. 


Die Einnahmen-Entwick- 
lung bei der Deutschen 
Reichsbahn - Gesellschaft 
ist in den letzten Monaten 
erheblich ungünstiger geworden, als man vor vier 
Monaten annehmen konnte, Damals schätzten wir — 
in Übereinstimmung mit der Reichsbahn-Verwaltung 
— den voraussichtlichen Einnahmenausfall des Jah- 
res 1950 gegenüber 1929 auf etwa 400 Mill. RM (vgl. 
Nr. 21, 5. 965). Heute ist zu befürchten, daß er kaum 
weniger als 600 Mill. RM betragen wird. Zur Deckung 
dieses Ausfalls stehen der Reichsbahn zunächst rund 
560 Mill. RM außerordentlicher Mittel zur Verfügung, 
und zwar etwa 180 Mill. RM offene und stille Reser- 
ven, die 1929 aus dem besseren Ergebnis erübrigt 
werden konnten, und rund 180 Mill. RM Gewinnvor- 
trag. Bei gleicher Ausgabenwirtschaft wie im Jahre 
1929 würde also am Jahresschluß ein Defizit von 240 
Mill. RM zu verzeichnen sein. Dieser mögliche Ver- 
lust kann jedoch durch Ersparnisse wesentlich ver- 
mindert werden. Bereits im ersten Halbjahr 1930 hat 
die Reichsbahn gegenüber dem ersten Halbjahr 1929 
rund 70 Mill. RM erspart. Bei weiterhin vorsichtiger 
Wirtschaftsführung sollte sich im zweiten Halbjahr 
eine noch größere Ersparnis erzielen lassen, so daß 
für das ganze Jahr 1930 mit einem Rückgang der 
Ausgaben um 185 Mill. RM gerechnet werden darf, 
d. h. um jenen Betrag, den wir vor einem Vierteljahr 
als erreichbar annahmen. Dann verbliebe ein echter 
Verlust von 55 Mill. MR, der aus der Ausgleichs- 
reserve von 500 Mill. RM zu decken oder vorzutragen 
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wäre, also eine Summe, die nicht stark ins Gewicht 
fallen kann, Selbst wenn der Einnahmenausfall den 
Betrag von 600 Mill. RM überschreiten sollte, dürfte 
sich an dem Gesamtergebnis nichts Wesentliches än- 
dern. Diese Rechnung wird jedoch durch das Arbeits- 
beschaffungsprogramm der Reichsbahn empfindlich 
gestört. Unter diesem Titel werden teilweise Beschaf- 
fungen durchgeführt, die zu Lasten der Betriebsrech- 
nung, zumindest wohl zu Lasten des Erneuerungs- 
kontos gehen dürften. Dadurch ergibt sich eine un- 
erfreuliche Beeinträchtigung der Rechnungsklarheit, 
die wenigstens für die Reichsregierung aufgehellt 
werden sollte. Unter dem Einfluß von Presse-ÄAuße- 
rungen, in denen von einem Reichsbahn-Defizit in 
Höhe von 500 Mill. RM die Rede war, hat sich aber 
das Reich bereit gefunden, der Reichsbahn einen Zu- 
schuß von 133 Mill. RM zu machen, indem es auf die 
Rückzahlung von Reichskrediten in dieser Höhe ver- 
zichtet. Es ist bemerkenswert, daß ein solches Ge- 
schenk ohne Gesetz und ohne parlamentarische Be- 
ratung beschlossen werden konnte. Bringt man dieses 
Abkommen mit der jüngst herausgebrachten Schatz- 
anmeisungs-Emission der Reichsbahn in Zusammen- 
hang, so ergibt sich, daß praktisch das Reich — 
durch Verzicht auf Rückzahlung eines Teils seiner 
Kredite und durch Übernahme des Disagios und der 
Zinslast der Schatzanweisungen — den der Reichs- 
bahn zugeflosenen Betrag in voller Höhe verzinst und 
amortisiert. Die wirtschaftliche Last dieses Teils des 
Arbeitsbeschaffungsprogramms hat also das Reich 
übernommen, und die Reichsbahn ist nur der juristi- 
sche Träger seiner Finanzierung. Unter diesen Um- 
ständen wird die Politik der Reichsregierung gegen- 
über der Reichsbahn vollends unverständlich. Daß 
die gegenwärtigen Konirollrechte des Reiches unzu- 
reichend sind, wird fast allgemein anerkannt. Ein 
Zuschuß von 150 Mill. RM wäre wohl geeignet ge- 
wesen, dieses Kontrollrecht auszubauen; aber die 
Regierung ließ diese Gelegenheit ungenutzt verstrei- 
chen. Sie hat damit der Reichsbahn die Fortsetzung 
einer Ausgabenpolitik ermöglicht, die in den letzten 
Jahren zu mehrfachen Tariferhöhungen geführt hat. 
Hier wie bei anderen wirtschaftspolitischen Maßnah- 
ınen war anscheinend der Druck maßgebend, den 
die Wahlen auf die Reichsregierung ausübten. Um 
cine Teilnahme der Reichsbahn an der „Arbeitsbe- 
schaffung“ zu ermöglichen, bewilligte man ihr 150 
Mill. und verhüllte die Transaktion vor der Öffent- 
lichkeit, indem man sie in zwei Teile zerlegte. Mit 
der Forderung an die Reichsbahn gab die Regierung 
ein wichtiges Mittel aus der Hand, mit dem sie eine 
wirksame Aufsicht hätte erzwingen können. 


In Ergänzung seines Auf- 
satzes in Nr. 29 des MdW 
(S. 1359) schreibt uns Dr. 
Н. D. Salinger: „Auf die 
wirtschaftliche Bedeutung des eurasiatischen Flug- 
verkehrs hatten wir an dieser Stelle (MdW Nr. 29, 
5. 1559) in einem Zeitpunkt hingewiesen, als der in 
greifbare Nähe gerückte Abschluß eines deutsch- 
chinesischen Luftfahrt-Abkommens durch die des- 
interessierte Haltung des Reichsverkehrsministeriums 
gefährdet erschien. Es war erfreulich, daß sich der 
Reichsverkehrsminister den öffentlichen Vorstellun- 
gen nicht verschloß und zu dem geplanten Luftver- 
kehrs-Abkommen unter der Voraussetzung seine Zu- 
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stimmung gab, daß für den Betrieb der Fernost-Linie 
nicht zusätzliche Etatsmittel verlangt werden. Unter 
diesem Gesichtswinkel ist das nunmehr geschlossene 
Abkommen zwischen der Deutschen Luft Hansa un 

der chinesischen Regierung zu werten, Der Vorver- 
trag zu diesem Abkommen war bereits vor einigen 
Monaten zustande gekommen; er enthielt indes, was 
die Einbeziehung Rußlands in diesen Vertrag anbe- 
langt, einige Schwierigkeiten, deren Beseitigung die 
Deutsche Luft Hansa verlangte. Nach den aus China 
kommenden Meldungen scheinen die strittigen 
Fragen nunmehr geregelt zu sein. Die Kapital- 
beteiligung und Verteilung der Verwaltungsrat 
posten ist zwischen China und Deutschland im 
Verhältnis von 2:1 vorgesehen. Die deutsche 
Kapitalbeteiligung geschieht in der Form der Ein- 
bringung von Fluggerät. Zur Beschaffung dieses 
Geräts hat die Deutsche Luft Hansa binnen пеп? 
Monaten angemessene Kapitalien zur Verfügung 
zu stellen, deren Höhe auf rund 100000 mexi- 
kanische Dollar (rund 200000 RM) zu beziffern ist- 
Bei ihren Beschaffungen hat übrigens die chinesische 
Regierung bisher großen Wert auf den direkten Kauf 
bei der Industrie gelegt, d. h. auf die Ausschaltung 
des deutschen Exporthandels. Auch im Rahmen die- 
ses Abkommens wird, wie wir von gut informierter 
Seite erfahren, die chinesische Regierung mit Hilfe 
der Deutschen Luft Hansa auf einem direkten Ein- 
kauf der Materialien bestehen. Zu dem deutsch-chine- 
sischen Verkehrsabkommen wird von russischer Seite 
betont, daß ein Flugdienst von Mitteleuropa nach 
dem Fernen Osten nicht ohne Einwilligung Rußlands 
organisiert werden könne. Die Gründung sollte aber 
auch gar nicht den Verhandlungen mit Rußland vor- 
greifen. Daß im Gegensatz zu den technischen Ver- 
suchen (Versuchsflüge nach Peking und Irkutsk} 
die verkehrspolitischen Verhandlungen zwischen 
Deutschland und Rußland bisher zu keinem Ab- 
schluß gebracht wurden, hatte politische und finan- 
zielle Gründe. Die politischen Gründe waren aus der 
russisch-chinesischen Spannung zu erklären, die 
finanziellen aus den von Rußland in der Frage der 
Bodenorganisation erhobenen Forderungen, die um 50 
weniger erfüllt werden konnten, als der Luftfahrt- 
Etat im Frühjahr 1929 halbiert wurde. Infolgedesset 
wurden seinerzeit die schwebenden Verhandlungen 
im gegenseitigen Einvernehmen bis auf weiteres ver- 
tagt. Angesichts dieser Situation ist es zu begrüße" 
daß sich die Deutsche Luft Hansa zunächst dem Er- 
reichbaren widmete und sich rechtzeitig im Ferne” 
Osten für die zukünftige Fernost-Linie einen Stütz 
punkt zu sichern wußte. Die Organisierung der cht" 
nesischen Endstrecke in der Fernost-Linie entspricht 
dabei nur der bereits vorhandenen Organisation der 
Strecke Berlin—Moskau und wird zur Entwicklun 
des gesamten Projekts um so dienlicher sein, als амс 

das Mittelstück von der Dobrolot heute schon be 
flogen wird. Ein Pool-Abkommen zwischen der Deut- 
schen Luft Hansa, der Chinesischen Luftverkehrs-G® 
sellschaft und dem russischen Luftverkehr liegt дал? 
im Zuge der Entwicklung und bildet die letzte 
Etappe für die Gründung einer einheitlichen trans- 
eurasiatischen Luftverkehrs-Gesellschaft. Gleichgt‘“ 
tig, wie das Tempo dieser Entwicklung sein wir 
schon durch das deutsch-chinesische Luftfahrt-AP" 
kommen ist der Luftverkehr zwischen Deutschla® 

und China aus dem Stadium des Projekts herausg®” 
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geten, Zumindest ist fortan die Bedienung der 
еске bis Moskau durch Flugzeuge, von Moskau 
ч zur chinesischen Grenze mit der Bahn und von 
id inesischen Grenze bis Peking und Schanghai 
übe ег per Flugzeug möglich. Das bedeutet gegen- 
éi dem bisherigen Zustand, wenigstens für den 
% verkehr, eine große Zeitersparnis. Der Nutzeffekt 
Em neuen Verkehrs wird bald auch für die be- 
ч E en Luftverkehrs-Gesellschaften ersichtlich sein. 
Sel gedessen ist zu hoffen, daß die finanziellen 
Awierigkeiten, die jetzt noch einer Einbeziehung 
sen, 2295 in das Abkommen entgegenstehen, in ab- 
darer Zeit aus dem Wege geräumt werden.“ 


ee ec Z Же i 
=== Ми großer Verspätung 


hat die Verwaltung der 
Nationale Aulomobil-Ge- 
sellschaft AG den Jahres- 
Р ür 1929 vorgelegt und gleichzeitig ein Sa- 
S Ag. Programm entwickelt, das Opfer nicht nur 
Ce ое, sondern auch der großen Gläubiger 
ан t. Das Kapital von 17 МШ. RM soll im Ver- 
а von 10:1 auf 1,7 Mill. RM zusammengelegt 
es абарв auf 6 МШ. RM wieder erhöht werden. 
С en neuen Aktien werden 3,3 Mill. RM von der 
le und 1 Mill. RM von den Banken unter Auf- 
= von Schulden übernommen, Den freien 
d SC Teen wird von der AEG ein Umtauschange- 
all; N AEG-Aktien irn Verhältnis von 10:1 mit dem 
en Se Dividendenschein gemacht, und darüber hin- 
mé eben sich die Großgläubiger — also die AEG 
tele? Banken — bereit erklärt, die nach der Kapi- 
a öhung ‚verbleibenden recht erheblichen For- 
stund gen, einschließlich der Zinsforderungen, zu 
der x und weitere Hilfskredite zu gewähren. Da 
Aursstand der NAG-Aktien bereits auf etwa 9% 


Sanierung der NAG 
nn ee 
bericht 7 
l 


ges 
ge AEN war, bedeutet dieser Vorschlag keine Ent- 
E Yung mehr. Im Gegenteil, das Umtauschange- 


wesent AEG bringt für die freien Aktionäre eine 
an iche Entlastung, denn die zusammengelegte 
е ktie verliert ihre Börsennotiz und würde aller 

Inge и nach im Einklang mit der allgemeinen 
wertet er Automobil-Industrie nicht mit pari be- 
gegen erden; demgegenüber notiert die AEG-Aktie 
S е 05 etwa 155 % und ist als Standard-Papier 

tionäre minmarkts leicht realisierbar. Die freien Ak- 
Sicherl; werden also von dem Umtauschangebot 
пећ Gebrauch machen. Damit fällt die МАС 

EN ın den Interessenkreis ihrer Gründerin 
Si er AEG, die zuvor durch die Fusionen mit 
Ai үз Protos zum Minderheitsaktionär gewor- 
teilig Eech Sie sich ganz gewiß nicht benach- 
er Daß die AEG vor dem Krieg eine 
Schen LS ilfabrik gründete, beruhte auf einem inzwi- 
im а" erkannten Irrtum Emil Rathenaus, der 
ro- Antrieb eine große Zukunfts-Chance sah. 

und di Sé NAG für die AEG ein Fremdkörper, 
. © Rücknahme der außenstehenden Aktien darf 

3 pfer angesehen werden. Ob es ratsam sei, 
Die pfer zu bringen, darüber haben vor dem 

Es Aye at sehr ernste Zweifel bestanden. 
an Wë annt, daß die deutsche Automobil-Industrie 
Zweifel] 
Nicht 


Паре 
Zuriiç 
Test 


Plitterung leidet, und es ist demnach sehr 
taft, ob es für die Gesundung der Industrie 
Ыз чы gut wäre, wenn eine Gesellschaft, die 
verlor ie NAG — den größten Teil ihres Kapitals 

en hat, verschwände, selbst auf die Gefahr hin, 


daR wertvolle technische Konstruktionsarbeit da- 
durch nutzlos wird. Die Opferwilligkeit der Grok- 
gläubiger der NAG ist gewiß anerkennenswert, 
namenilich im Hinblick auf die freien Aktionäre. Ob 
die Erhaltung des Unternehmens aber im Interesse 
der Gesamtindustrie liegt, ist sehr zweifelhaft. Zum 
Geschäftsbericht selbst wird man in der General- 
versammlung vielleicht noch cinige Ergänzungen 
erwarten können. Nach einer Sonderabschreibung 
von 250000 RM auf die Beteiligung an der Gemein- 
schaft deutscher Automobilfabriken und einer Sonder- 
abschreibung von 5,45 Mill. RM auf Vorräte wird ein 
Verlust von 14,02Mill. RM bei 17 Mill. RM Kapital 
ausgewiesen. Der Verlust wird begründet mit der all- 
gemeinen Automobilkonjunktur, die trotz einiger 
lxporterfolge und trotz guter Beschäftigung des 
Leipziger Werks für leichte Lastkraftwagen den Um- 
satz auf 40 Mill. RM (im Vorjahr 50 Mill.) herab- 
drückte. Der in Berlin gebaute schwere Personen- 
wagen litt unter dem Mangel an kaufkräftiger Kund- 
schaft, der schwere Lastwagen an der allgemeinen 
Krise dieses Zweiges. Daneben waren Debitorenver- 
luste und eine Entwertung alter Bestände zu ver- 
zeichnen, so daß sich der erwähnte Verlust ergab. 
Dieser Verlust überschreitet so stark den Rahmen 
dessen, was man aus der Automobilindustrie gewöhnt 
ist, daß die Frage geklärt werden muß, ob nicht bei 
der. NAG besondere Fehler begangen wurden. Daß 
früher zu großzügig disponiert wurde, dürfte kaum 
mehr zweifelhaft sein. Im abgelaufenen Jahr wurde 
aber schon wesentlich bescheidener gewirtschaftet, 
die kurzfristigen Verpflichtungen wurden auf 17,13 
(20,81) Mill. RM und die Vorräte, unter Berücksich- 
tigung der 5,45 Mill. RM Sonderabschreibungen, auf 
11,45 (20,88) Mill. RM herabgedrückt. Auch in Zu- 
kunft wird trotz der Sanierung zum großen Teil Ab- 
wicklungsarbeit zu leisten sein; von den drei Fabri- 
ken in Berlin, Chemnitz und Leipzig soll eine der 
beiden erstgenannten aufgegeben werden. Im Zu- 
sammenhang mit der Eingliederung in den AEG- 
Konzern werden die beiden Vertreter der Siemens- 
Gruppe aus dem Aufsichtsrat ausscheiden. 


Zu den wenigen Се- 
schäftszweigen, die wäh- 
rend der letzten Jahre 
— bis in die jüngste Zeit 
hinein— einen dauernden Aufschwung zu verzeich- 
nen haben, gehört die Grundstücks-Parzellierung 
und das Siedlungsgeschäft in der Umgebung der 
Großstädte, insbesondere Berlins. Das Wachstum 
der Großstädte, die schwierigen Wohnungsverhält- 
nisse in ihren Innenbezirken, die Sehnsucht nach 
dem Eigenheim, die immer weitere Kreise der Bevöl- 
kerung erfaßt, das immer stärker werdende Bedürf- 
nis des Großstädters, seine Freizeit „draußen“ zu 
verbringen, die Wochenend- und die Sportmode, das 
alles hat seit der Währungsstabilisierung der städ- 
tischen Siedlungstätigkeit einen starken Auftrieb 
gegeben. Sie spielt sich trotz der Bodenreform-Be- 
wegung im wesentlichen in denselben Formen ab wie 
vor dem Krieg: Güterausschlachtung und Parzel- 
lierung durch private Kapitalisten, teilweise auch 
durch die Gutsbesitzer selbst, und vor allem durch 
finanzstarke Terraingesellschaften. Die in den letz- 
ten Jahren entstandenen Baugenossenschaften und 
gemeinnützigen Baugesellschaften, unter denen vor 
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allem die den freien Gewerkschaften nahestehende 
Gehag und die von christlichen Gewerkschaften ge- 
gründete Gagfah zu nennen sind, haben sich bisher 
hauptsächlich im eigentlichen städtischen Wohnungs- 
bau betätigt und auf das Parzellierungsgeschäft erst 
in geringem Umfang übergegriffen. Die Anforderun- 
gen an die Finanzkraft sind gegenüber der Vor- 
kriegszeit bei der Parzellierung erheblich gestiegen. 
Das Parzellierungsgeschäft ist heute fast ausschließ- 
lich ein Teilzahlungsgeschäft. Um einen möglichst 
großen Bewerberkreis „siedlungsfähig“ zu machen, 
werden die Grundstücke zu sehr niedrigen, lang- 
fristig gestundeten Teilzahlungsraten abgegeben; die 
Finanzierung der Bauten erfolgt zum großen Teil 
durch langfristige Beleihung von Hypothekenin- 
stituten. Mit dem Übergang zur Teilzahlung hat sich 
natürlich das ohnehin bei diesem Geschäft nicht ge- 
ringe Risiko erhöht, sowohl für den Verkäufer wie 
für den Käufer. Die Gefahren, die mit jedem Teil- 
zahlungskauf verbunden sind, können hier in ver- 
stärktem Maße auftreten. Allzu leicht übernimmt 
sich der Käufer, bei einer Änderung seiner wirt- 
schaftlichen Lage — und diese wird namentlich in 
Zeiten der Depression häufig erfolgen — kann er von 
der Möglichkeit des Bauens keinen Gebrauch 
machen, er bleibt auf dem Grundstück „sitzen“ oder 
muß es womöglich mit Verlust verkaufen. Von den 
Beteiligten wird freilich erklärt, daß sich Schwierig- 
keiten dieser Art bisher nicht bemerkbar gemacht 
hätten, In Berlin gehört zu den größten Parzellie- 
rungs-Gesellschaften neben der Firma Erich Schrobs- 
dorff die der Dresdner Bank nahestehende Kredit- 
anstalt für Verkehrsmittel AG, die Ende vorigen 
Jahres das von ihr ursprünglich organisierte Kon- 
sumfinanzierungsgeschäft an die Kreditanstalt für 
industrie und Verkehrsmittel AG (bzw. an deren 
Mutterinstitut, die Diskontkredit AG in Zürich) ab- 
gab und seitdem hauptsächlich diese Art von Teil- 
zahlungsgeschäft betreibt. Aus der Bilanz für das 
Jahr 1929, die von dieser Gesellschaft kürzlich vor- 
gelegt wurde, ist freilich von dieser Umstellung kaum 
etwas zu erkennen. Der ausgewiesene Verlust von 
659 000 RM, der sich bei Berücksichtigung der aufge- 
lösten offenen Reserven noch wesentlich erhöht, ist 
durch die Abwicklung der faulen Konsumfinanzie- 
rungsgeschäfte entstanden, die bei der erwähnten 
Auseinandersetzung nicht abgegeben werden konn- 
ten. Dadurch wurde eine Erhöhung der Abschrei- 
bungen und Rückstellungen von 0,096 Mill. auf 
0,911 Mill. RM notwendig. Das Parzellierungsgeschäft 
sei — so wird von der Verwaltung versichert — bis- 
her erfolgreich verlaufen. In der Bilanz bestehen 
die Hauptposten aus Kreditoren in Höhe von 
58,5 Mill. RM und Debitoren in Höhe von 21 Mill. RM 
sowie Wechseln in Höhe von 13,6 Mill. RM. Auf 
beiden Seiten der Bilanz ist inzwischen eine Vermin- 
derung dieser Posten um je 10 Mill. RM erfolgt. Die 
Debitoren sind allerdings alles andere als liquide: 
sie stellen in Wirklichkeit langfristige Darlehen an 
die im Geschäftsbericht nicht genannten Tochter- 
gesellschaften für Grundstückserwerbungen und Par- 
zellierungszwecke dar. Die Grundstückskäufe er- 
scheinen also nicht in der Bilanz der Kreditanstalt 
für Verkehrsmittel, sondern in den Abschlüssen der 
Gesellschaften, die das Parzellierungsgeschäft im 
einzelnen betreiben. Diese Art der Bilanzierung sollte 
ein an eine Großbank angeschlossenes Institut ver- 
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meiden, zumindest sollte ihm eine größere Publiz1- 
tät über den Umfang und Charakter der Geschäfte 
zur Pflicht gemacht werden. Die mit 8,1 Mill. RM 
ausgewiesenen Effekten und Beteiligungen stellen die 
Interessen an Grundstücksgesellschaften und Konsor- 
tialbeteiligungen an einigen anderen Objekten (Kal 


serkeller AG, Deutsche Ansiedlungsbank AG) даг: 


Als wir vor vierzehn Ta- 
Die Bilanz gen das Sanierungspl%“ 
der Industriebau AG gramm der Industriebau 
SEENEN schil- 
derten, legten wir dar, daß die Verluste der Gesell- 
schaft keineswegs aus der Konjunktur zu erkläre” 
seien, sondern auf einer Häufung von Mißfgrifter 
fast aller an der Verwaltung beteiligten Gruppe” 
beruhten. Jetzt liegt der Jahresbericht für 1929 уо!» 
und er bringt das Eingeständnis, daß auch die Ver- 
waltung die Fehler anerkennt und daraus Konse- 
quenzen zieht. Der Leiter der Berliner Hochbau-Ab- 
teilung, Baurat Becker, ist bereits im Berichtsjahr’ 
seines Postens enthoben worden; nunmehr solle" 
zwei weitere Vorstandsmitglieder, GeneraldirektoF 
Pieler und Direktor Rohde, ausscheiden. Es wird 72% 
gegeben, daß man sich auf ungenügend finanzierte 
Hochbau-Geschäfte eingelassen habe, daß im Net: 
hältnis zum Umsatz die Unkosten zu groß waren und 
daß auch die alten Bilanzen einer gründlichen Nach: 
prüfung bedürften. Die Gewinnrechnung macht Бі 
zu einem gewissen Grade die einzelnen Verlust- 
ursachen sichtbar. Bei einem Umsatz von rund 30 
Mill. RM wird ein Bruttoertrag von nur 2,01 (5,00) 
Mill. RM ausgewiesen, dem Unkosten von 1,06 (1,48) 
Mill. RM gegenüberstehen. Die normalen Abschret 
bungen werden mit 0,62 (0,54) Mill. RM bemesse); 
ferner wird ein Verlust aus Baugeschäften mit 4,9* 
Mill. RM ausgewiesen, und schließlich erscheint ei" 
Ausgabeposten „Bilanzberichtigung“ mit 1,38 Mill. RM- 
Beim letztgenannten Posten scheint es sich um dÉ 
Wiedergutmachung früherer unsolider Bilanzierun 
zu handeln. Beispielsweise wurde früher verabsaumb 
das Emissionsagio der Reserve zuzuführen; das m" 
nun nachgeholt werden. Praktische Bedeutung hat 
diese Bilanzberichtigung allerdings nicht mehr, de” 
der formell auf 1,37 (0,82) Mill. RM erhöhte Reserv® 
fonds wird sofort wieder zur Verlusttilgung hera" 
gezogen. Nach seiner Auflösung und nach Auf“ 
zehrung des vorjährigen Gewinnvortrags verbleib 
ein Verlust von 4,29 Mill. RM, der durch die Кар!“ 
talzusammenlegung im Verhältnis von 10:3 (von; 
auf 2,4 Mill. RM) getilgt werden soll. Auch die PY 
lanz bietet ein sehr ungünstiges Bild. Dem Kapit# 
von 8 Mill. RM stehen Verpflichtungen von nic 
weniger als 13,65 (9,10) Mill. RM und daneben НУР 
thekenschulden von 0,72 (0,63) Mill. RM gegenübet 
Das ist ein krasses Mißverhältnis, das auch dureh 
die Kapitalerhöhung auf 4 Mill. RM keineswegs be" 
seitigt wird. Nach dieser Kapitalerhöhung wird паш 
lich noch ein Schuldenstand von etwa 11 Mill. R 
verbleiben, den man nur bei langfristiger Stu 
dung und bei Zinsnachlässen der Großaktionär® 
wird mitschleppen können. Gesund ist das Unter- 
nehmen natürlich auch nach der Sanierung п0 e 
nicht. Auch die Verwaltung drückt sich in dE 
Beziehung recht vorsichtig aus: Man hoffe, daß d! 
Gesellschaft nach der Sanierung bald wieder ang® 
messene Ergebnisse erzielen werde. 
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ähnlich die „Sala- 
mander“- und die „Mer- 
cedes“-Läden dem Publi- 
kum erschienen, so grund- 
Yerschieden war seit langem ihre wirtschaftliche 
ruktur. Die Salamander AG in Kornwestheim bei 
tutigart war nicht nur der Größe nach, sondern 
uch in ihrer Organisation und ihrem finanziellen 
ns der Haueisen & Cie. AG in Stuttgart-Cann- 
e der Herstellerin des Mercedes-Schuhs, weit 
erlegen, Während die Salamander-Gesellschaft 
ebenso wie ihre Vorgängerinnen, die J. Sigle & Cie. 
Cuhfabriken AG und die Salamander Vertriebs 
ne — grundsätzlich ohne Bankkredite arbeitete 
d Doch im letzten Status (vom 31. Dezember 1929) 
uch einer Dividende von 16% flüssige Mittel aus- 
be Isen konnte, die erheblich größer waren als die 
Samten Kreditoren, war die Haueisen AG tief рег- 
еы Веі einem Aktienkapital von 5 Mill. RM 
vo ‚Seringen Reserven wies sie in der Bilanz 
соз 50. Juni 1929 neben 3,5 Mill. sonstigen Kredi- 
(er 3,9 Mill. RM Bankschulden aus; Bankguthaben 
we 000 RM), Kasse und Wechsel betrugen nur 
пај 5 über 400000 RM. Außerdem darf тар an- 
Е men, daß weitere Bankschulden, deren Höhe 
hinter dem in der Haueisen-Bilanz ausgewiese- 
ar бак zurückbleibt, bei der Vertriebsgesell- 
er e der Mercedes Schuh GmbH in Berlin, verbucht 
Jah SES Mercedes arbeitet seit mindestens drei 
= VH mit Verlust. Trotz der räumlichen Beengung 
ati tuttgarter Fabrik dürfte sie zwar im Fabri- 
de asgeschäft recht leistungsfähig gewesen sein; in 
Pop d satz-Organisation, z. T. auch im Einkauf und 
ETO FT teuren Finanzierungsart, war sie aber ihrem 
Жалы Konkurrenten zweifellos unterlegen. In dem 
ee hinter Salamander nicht zurückzustehen, 
r K sie ihr Filialneiz immer weiter aus, ohne bei 
uswahl der Läden eine gleich geschickte Hand 
ie Sowohl nach der Höhe der Mieten wie 
Ware er Geschäftslage und der inneren Einrichtung 
Is Fo ihre Filialen in mehreren Fällen ungünstiger 
allem von Salamander — ein Nachteil, der sich vor 
unan wegen der Finanzierung mit Bankkrediten 
ek nehm bemerkbar machte. Beim Rohstoff- 
= uf mag man ihr wegen der Tatsache, daß sie 
EE Sen Jahren „besprochen“ wird, nicht die 
man eh Bedingungen eingeräumt haben, die Sala- 
durch г als die größte Schuhfabrik Deutschlands 
der Sen konnte. Gerüchte über einen Verkauf 
de Aueisen-Aktien, die sich bisher — ebenso wie 
liefe &атардег-Акһеп — in Privathand befanden, 
ist ~ unter diesen Umständen seit langem um. Es 


Salamander 
saniert Mercedes 


ist 
der A Fee Geheimnis, daß Bata über den Ankauf 
einem tienmehrheit verhandelt hat, ohne jedoch zu 


bindu Abschluß zu kommen; auch von einer Ver- 
die Re mit Salamander war schon vor einiger Zeit 
scheinend „Ein besonders starker Druck ist an- 
nken in dieser Richtung von den beteiligten 
schen nusgeübt worden, von der Württembergi- 
Bank „otenbank sowohl wie von der Dresdner 
alle e; ji allem die Württembergische Notenbank 
weil g n | nteresse daran, ihr Engagement zu lösen, 
meide e einen zweiten Fall Zöppritz unbedingt ver- 
зуи mußte. Ihrem Drängen dürfte es zu ver- 
Eu D sein, daf die Haueisen AG nunmehr von 
abgel аш! saniert wird. Nachdem das im Juni 1930 
liche т лина Geschäftsjahr wiederum einen beträcht- 

Sn Verlust gebracht hat, soll das Kapital im Ver- 


hältnis von 10:1 auf 0,5 Mill. RM zusammengelegt 
und dann auf 2,5 Mill. RM wieder erhöht werden. 
Die Sanierung erfolgt (unter Mitwirkung einer Bank) 
durch die Salamander-Gesellschaft, die dadurch 
einen maßgebenden Einfluß auf das Mercedes-Unter- 
nehmen gewinnt. Für die Beteiligung der Sala- 
mander-Gesellschaft an dem Sanierungswerk dürften 
die verschiedensten Gesichtspunkte maßgebend ge- 
wesen sein. Ein Ausverkauf der Mercedes-Läden 
hätte der Salamander-Gesellschaft einen — ein- 
maligen — großen Verlust zufügen können, eine 
Sanierung durch dritte Hand hätte vielleicht die 
Haueisen AG zu einem gefährlichen Konkurrenten 
ausgestaltet. Außerdem scheint Salamander der An- 
sicht zu sein, daß Mercedes bei guter Leitung erfolg- 
reich arbeiten kann. An eine Aufgabe der „Mer- 
cedes“-Marke und an eine auch nur partielle 
Stillegung der Fabriken ist anscheinend nicht ge- 
dacht; Vorteile verspricht man sich hauptsächlich 
von einer neuen Organisation des Verkaufswesens. 


Von den wenigen großen 
international tätigen Kon- 
zernen, über die Schwe- 
den verfügt, gerät einer 
nach dem anderen unter den Einfluß Ivar Kreugers. 
Wie weit seine Macht in Wirklichkeit reicht, weiß 
man in der Öffentlichkeit nicht genau; die letzte 
Bilanz von Kreuger & Toll zeigte eine Zunahme der 
Industriebeteiligungen von 212 auf 449 Mill. Kr, 
ohne daß man mehr darüber erfuhr als dies: 55 Mill. 
entfielen auf die neugegründete Cellulose-Gesell- 
schaft, und im übrigen handle es sich hauptsächlich 
um schwedische Beteiligungen. Zu den Neuerwer- 
bungen des vorigen Jahres, die damals noch nicht 
genannt worden waren, gehörte offenbar auch schon 
ein stattlicher Anteil am Kapital der Telefon AB 
L. M. Eriesson. Jetzt erfährt man, daß dieses Unter- 
nehmen durch einen Ergänzungskauf unter den ent- 
scheidenden Einfluß Ivar Kreugers gekommen ist. 
Der Kapitalanteil Kreugers wurde wahrschein- 
lich im Frühjahr dieses Jahres erhöht. Damals 
waren an der Stockholmer Börse systematische Auf- 
käufe von Ericsson-Aktien zu beobachten, und zwar 
handelte es sich dabei bezeichnenderweise nur um 
die voll stimmberechtigten A-Aktien, nicht um die bei 
Ericsson wie bei anderen schwedischen Konzernen 
bestehenden B-Aktien mit einem Tausendstel des 
normalen Stimmrechts. Die Verwaltung führte da- 
mals diese Käufe auf einen Überfremdungsversuch 
der amerikanischen Konzerne zurück und organi- 
sierte Gegenkäufe, an denen sie neben den Verwal- 
tungsmitgliedern Freunde und leitende Angestellte 
der Gesellschaft beteiligte. Wie es scheint, erfolgten 
diese Käufe mit Kreugerschem Geld, denn jetzt hat 
Kreuger 9 Mill. Kr Ericsson-Aktien, die von ihm be- 
liehen waren, von dem Generaldirektor der Gesell- 
schaft Wincrantz aus „einem Fonds“ übernommen. 
Wahrscheinlich sind das eben jene Aufkaufsaktien 
vom Frühjahr. Aber sie sind nicht die einzige Stütze 
von Kreugers Macht, sondern runden nur seinen 
Anteil zur Mehrheit ab. Schon im Juni wurde seiner 
Beteiligung durch Zuwahl von drei Verwaltungsrats- 
mitgliedern aus seinem Kreis Rechnung getragen: 
Konsul Ahlstroem, einem seiner nächsten Mitarbei- 
ter, Direktor Rydbeck von der Skandinaviska AB, 
und Direktor Sten von Svenska Handelsbanken. Nun 
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erfolgt eine weitere Umgruppierung der Verwal- 
tung: Konsul Ahlstroem übernimmt den Vorsitz im 
Verwaltungsrat, und an die Stelle des Generaldirek- 
tors, der zurücktreten mußte, kommt ein bisher im 
/ündholzgeschäft tätiger Vertrauensmann Kreugers, 
Grönberg. Die neue Machtposition Kreugers ist nicht 
zu unterschätzen. Neben den amerikanischen und 
deutschen Konzernen ist Ericsson das einzige unab- 
hängige Großunternehmen der Schmwachstromindu- 
strie, das auf dem Weltmarkt tätig ist. Die Gesell- 
schaft hat sich — gestützt auf ein eigenes und offen- 
bar bewährtes System vollautomatischer Telephon- 
anlagen — in den letzten Jahren stark ausgedehnt. 
Sie hat zahlreiche Tochterunternehmungen im Aus- 
land, die teils fabrizieren und teils Telephonkonzes- 
sionen ausnutzen, so in England, Frankreich, Italien, 
Österreich, Ungarn, Polen und mehreren Staaten 
Skandinaviens, auf dem Balkan und in Südamerika. 
Der Gesamtumsatz des Konzerns betrug im Jahre 
1928 rund 100 Mill. Kr, wovon 42 Mill. auf die Mut- 
tergesellschaft entfielen. Im Jahre 1929, für das der 
Konzernumsatz nicht bekannt wurde, hat die Mut- 
tergesellschaft ihren Umsatz auf 50 Mill. erhöhen 
können, wovon etwas mehr als die Hälfte auf die 
lelephonabteilung entfiel, knapp 40% auf die Ka- 
belabteilung und der Rest auf das Radiogeschäft. 
Von dem genannten Konzernumsatz entfiel etwa ein 
Fünftel auf Einnahmen aus dem Telephonbetrieb, 
für den Ericsson eine Reihe von Konzessionen be- 
sitzt, die größte in Polen. Dieses Geschäft will man 
offenbar noch weiter ausbauen und dabei nach Kreu- 
gers Methoden verfahren, wie das bisher schon teil- 
weise geschah. Mit Siemens zusammen, mit dem auch 
das griechische Netz gemeinsam errichtet und be- 
trieben wird, verhandelt Ericsson zur Zeit über die 
Telephonkonzession in Rumänien; dabei wurde an- 
geboten, daß man rumänische Pfandbriefe über- 
nehmen werde, ebenso wie Kreuger das für scine 
Zündholzgesellschaft zugesagt hat. Für die von ihm 
gepflegte Verbindung von Industriekonzessionen und 
Finanzgeschäften findet er bei Ericsson ein neues Be- 
tätigungsfeld. 


Schon seit einiger Zeit 
sind Gerüchte über eine 
schweizerische Großbank, 
die Eidgenössische Bank 
AG, in Umlauf, die sich in der vergangenen Woche 
zu einer Meldung verdichteten, daß dieses Institut 
mit der Schweizerischen Kreditanstalt verschmolzen 
werden solle. Auf den großen internationalen Börsen- 
plätzen, auch in Berlin, wollte man diesen Nach? 
richten um so mehr Glauben schenken, als die Kurs- 
bewegung, welche die Aktien der Eidgenössischen 
Bank in der letzten Zeit zu verzeichnen hatten, mit 
einer bevorstehenden Transaktion der angegebenen 
Art sehr gut in Einklang zu bringen wäre. Von der 
Leitung der Eidgenössischen Bank wird aber ebenso 
wie von der Leitung der Schweizerischen Kredit- 
anstalt eine Fusionsabsicht bestritten; man bezeich- 
net die darüber verbreiteten Meldungen als „unbe- 
gründet und unsinnig“, Nach uns zugegangenen In- 
formationen glaubt man zwar in sonst gut unter- 
richteten Kreisen trotz des strikten Dementis der 
beiden Banken, daß die Eidgenössische Bank beab- 
sichtigte, sich an ein anderes Institut anzulehnen, 
aber nach den bestimmten Erklärungen der beiden 


Gerüchte um 
die Eidgenössische Bank 


Großbank-Direktionen möchten wir nicht апперх 
men, daß die Öffentlichkeit nur irregeführt werden 
soll. Daß ein starkes Mißtrauen gegenüber allen De- 
mentis in solchen Dingen in der Presse und im Pubi- 
kum besteht, kann nach den Erfahrungen, die ma” 
gerade in den letzten Jahren machen mußte, nic" 
verwundern. Im vorliegenden Fall ist allerdings 2 
beachten, daß die Korrespondenz, welche йе. ч 
sionsmeldung zuletzt verbreitet hat, schon einig? 
Male einer falschen Information zum Opfer gefallen 
war, vor einigen Jahren z. B. über die Mehrheits- 
verhältnisse bei einer großen westdeutschen Provin? 
bank. Daß die Eidgenössische Bank überhaupt 20 
der Börse und in den Bankstuben „diskutiert“ w®® 
ist wohl vor allem auf ihr Engagement bei der Fava 
zurückzuführen. In dem Bestreben, gleich den a 
dern schweizerischen Großbanken das Auslands 
geschäft stärker auszudehnen, hat sich die Eidgen® 
sische Bank auch in Deutschland engagiert. Frank“ 
furt a. М. und Süddeutschland überhaupt dabei 7 
bevorzugen, lag schon aus geographischen Gründen 
nahe. Dazu kam, daß einer der Leiter der Eidgend® 
sischen Bank lange Zeit im Frankfurter Bankwese” 
an führender Stelle tätig gewesen war und desha! 
dort vermeintlich am ehesten neue Geschäftsm05 
lichkeiten sah. Als sehr glücklich haben sich die 
süddeutschen Engagements der Eidgenössische" 
Bank aber nicht erwiesen. Den schwersten Mißerto!® 
bedeutet die schon erwähnte Geschäftsverbindun® 
mit zum Favag-Konzern gehörenden Unternehmu! 
gen des Baugewerbes. Es fehlte nicht an Stimme» 
die an diesen Geschäften der Eidgenössischen Ban“ 
scharfe Kritik geübt haben. Ob die Eidgenössisch® 
Bank die Folgen dieser und anderer Fehlgeschäft® 
bereits so restlos überwinden konnte, wie es in de 
Dementis heißt, die der Fusionsmeldung entgege®” 
gesetzt wurden, muß die Zukunft erweisen. 


Im letzten Heft des MA 
war von der kleinliche® 
Unnachgiebigkeit УС 
= schiedener Balkanschuld- 
ner bei der Behandlung ihrer Vorkriegsanleihen ; 
Rede. Leider läßt sich nicht feststellen, daß da 
wirtschaftlich und politisch befreundete ÖsterrelC 
die deutschen Vorkriegsgläubiger besser behande!” 
Auch dieser Staat hat seit zwölf Jahren für Ca 
Reihe von Vorkriegsanleihen, für die die Geldgeb® 
einst mehrere hundert Millionen Mark aufbrachte" 
auch nicht einen Pfennig übrig gehabt. Wahrschel” 
lich würde Österreich auch jetzt nicht an eine / 
lorisierung der sog. sichergestellten Schulden denke" 
wenn es nicht auf der Haager Konferenz zu 
Erklärung gezwungen worden wäre, diese Frage" 
binnen sechs Monaten zu regeln. Weiter haben а" 
läßlich der vor kurzem aufgenommenen internat!” 
nalen Anleihe in verschiedenen Ländern die Vor 
kriegsgläubiger dieser Anleihen sich recht елег&15° 
zu Wort gemeldet. Ihre Proteste hatten zunächst ©! e 
Ausscheiden Frankreichs aus dem EmissionskonsoF 
tium zur Folge. In Amsterdam aber mußte in 0° 
Prospekt ein Passus aufgenommen werden, CH 
Börsenzulassung der neuen Anleihe komme nicht ! 
Frage, solange nicht für die Vorkriegsschulden ё! 
befriedigende Regelung gefunden sei. Angesich 
dieser Proteste war der Erfolg der neuen Anlei 
recht mäßig, obwohl sie den Bund nicht weniger & 
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8,5 % kostete und dem Zeichner 7,7 % Rendite bringt. 
Wohl oder übel muß also Österreich jetzt an die 
Regelung dieser Vorkriegsschulden herangehen. Vor 
einigen Wochen hieß es, daß eine einheitliche Auf- 
wertung der sichergestellten Vorkriegsschuld, gleich- 
gültig, ob Kapital oder Zinsrückstände, mit 15 % ge- 
plant sei. Die als Bewässerungsanleihe gedachte Neu- 
emission werde, so wurde behauptet, mit 4% ver- 
zinst werden. Obwohl man eine 15prozentige Va- 
lorisierung keineswegs als besonders großzügig be- 
zeichnen kann, glaubte der österreichische Finanz- 
minister schon gegen diese „Kombinationen“ Front 
machen zu müssen. Sie sollen nach seiner Ansicht 
nur die „nachträglichen Erwerber von Vorkriegs- 
werten zur Einstreichung ihrer Spekulationsgewinne 
in den Stand setzen.“ Gegen die in diesen Ausfüh- 
rungen zum Ausdruck kommende Mentalität, die 
für den bevorstehenden Gesetzentwurf nichts Gutes 
verheißt, wendet sich mit Recht Reichsminister a. D. 
Dr. Schiffer im „Bankarchiv“ (Nr.24 vom 15. Sep- 


Nr. 38 


tember 1950). Es klinge nicht gut, wenn der öster- 
reichische Staat gegen die Spekulation zu Feld ziehe, 
nachdem er selbst in den letzten Jahren etwa 60 bis 
70% der in Frage kommenden Schulden von ur- 
sprünglich etwa 750 Mill. Kronen, unter Ausnutzung 
des außerordentlich niedrigen Kursniveaus zurück- 
gekauft habe. Der noch ausstehende Schuldenrest 
würde nach Schiffers Rechnung bei 15prozentige! 
Aufwertung den Staat nur noch mit 28,8 Mill. RM 
Kapitalschuld und 1,15 Mill. RM jährlichen Zinsen 
belasten. (Mit welch verschwindenden Beträgen 
Österreich also diese Vorkriegsschulden loswerden 
kann, zeigt deutlich ein Vergleich mit der oben er- 
wähnten internationalen Anleihe, die einen jähr- 
lichen Zinsaufwand von 22 Mill. RM erfordert.) ЁЗ 
wäre also, von allem anderen abgesehen, geradezu 
grotesk, wollte Österreich hier eine Unterscheidung 
zwischen Ált- und Neubesitz anstreben, wie man е 
nach den oben wiedergegebenen Äußerungen de 
Finanzministers fast annehmen muß. 


Die Fusionsbedingungen für den neuen Maschinentrust 

Der früheren Ankündigung gemäß haben die Verwal- 
tungen der Motorenfabrik Deutz AG, der Maschinenbau- 
Anstalt Humboldt und der Motorenfabrik Oberursel AG 
nunmehr die Fusion beschlossen. Aus den jetzt vorliegen- 
den Fusionsbedingungen ist deutlich erkennbar, daß die in 
der Öffentlichkeit ausgesprochenen Besorgnisse, daß die 
Aktionäre der Motorenfabrik Oberursel AG bei der Fusion 
vielleicht zu kurz kommen könnten, auf die Beschlüsse 
einen gewissen Einfluß gehabt haben (vgl. Nr. 36, S. 1691). 
Aus steuerlichen Gründen soll die Maschinenbau-Anstalt 
Humboldt als die größte Gesellschaft die anderen Firmen 
aufnehmen und den Deutz-Aktionären den Umtausch im 
Verhältnis von 1:1 und den Oberursel-Aktionären den 
Umtausch im Verhältnis von 3:5 anbieten. Mit Rücksicht 
auf die Besorgnisse der Oberursel-Aktionäre wird ihnen 
jedoch außerdem ein Rückkauf-Angebot zu 150% für 
Oberursel-Aktien ausschließlich Dividende für 1929/30 ge- 
macht. Die Höhe dieser Dividende soll wieder 10% be- 
tragen, während für Deutz und Humboldt 5 (3) % Divi- 
dende gezahlt werden. Die neue Gesellschaft nimmt den 
Namen Humboldt-Deutzmotoren AG mit dem Sitz in Köln 
an und erhält durch die Fusion ein Kapital von 51 Mill. RM. 
Fabrikatorisch bedeutet die Fusion, wie bereits betont, 
keine nennenswerte Veränderung, da die drei Werke bisher 
schon innerhalb einer Interessengemeinschaft unter ein- 
heitlicher Leitung standen. Da die alte Humboldt-Aktie 
infolge der vor einigen Jahren vorgenommenen Sanierung 
die Börsennotiz verloren hat und die noch notierte Deutz- 
Aktie jetzt verschwindet, wird für das Gesamtkapital die 
Neueinführung ап der Börse notwendig. 


Schultheiß-Ostwerke — die Fusionsbeschlüsse 


In den Generalversammlungen der Schultheiss-Patzen- 
kofer Brauerei AG und der Ostwerke AG ist die Fusion der 
beiden Gesellschaften unter den in Nr. 54 des MdW (5. 1596) 
mitgeteilten Bedingungen beschlossen worden. Die Fusion 
erfolgt rückwirkend auf den 1. September 1929 unter gleich- 
zeitiger Aufhebung des Interessengemeinschafts-Vertrages. 
Weshalb dieser über ein Jahr zurückliegende Termin ge- 
wählt wurde, ist nicht bekannt geworden. Abgesehen von 
der dadurch geschaffenen Möglichkeit, auf die Vorlegung 
der Einzelbilanzen für das am 31. August abgelaufene 
Geschäftsjahr 1929/50 zu verzichten, haben vielleicht 
dabei noch besondere persönliche Gründe eine Rolle ge- 
spielt. Zum Zwecke des Aktienaustauschs im Verhältnis 
von 4 Schultheiss-Patzenhofer-Aktien zu 5 Ostwerke-Aktien 
erhöht die Schultheiss-Patzenhofer AG ihr Aktienkapital 
von 50 Mill. RM auf 90 Mill. RM. 24 Millionen Stammaktien 
werden neu begeben; der zum Umtausch erforderliche Rest 


von 11,2 Mill. RM steht aus dem bisherigen Besitz def 
Ostwerke sowie durch Umwandlung der bisherigen 1 МИ 
Vorzugsaktien von Schultheiss-Patzenhofer zur Verfügung: 
Ferner wurden 15 Mill. neue Vorzugsaktien mit 25 
Einzahlung geschaffen. Gleichzeitig mit der Fusion sin 
einige Satzungsänderungen beschlossen worden. Inner“ 
halb des Gesamtvorstands wird ein Generaldirektoriuf 
gebildet, dem der bisherige Generaldirektor von Schult- 
heiss-Patzenhofer, Kommerzienrat Sobernheim. sowie die 
Herren Ludwig Katzenellenbogen, Rudolf Funke, Ernst 
Kuhlmay und Erich Penzlin angehören. Das bisherige Vor- 
standsmitglied der Ostwerke Max Katzenellenbogen wif 
in den Aufsichtsrat übertreten. Das mehrfache Stimmrec 
der Vorzugsaktien wurde gestrichen, die Gewinnbeteiligund 
des Aufsichtsrats von 5 Prozent auf 4 Prozent herab‘ 
gesetzt. 


Auskauf der Opposition bei der Hannoverschen Straßenbah? 


Gegen die vorjährigen Generalversammlungsbeschlüs®® 
der Hannoverschen Überlandwerke und Straßenbahn А 
die im Zusammenhang stehen mit den Plänen ihrer Мајо 
tätsbesitzerin, der Preag, zur Ausgestaltung ihres mitte! 
deutschen Verteilungsnetzes (vgl. Jahrg. 1929, Nr. 29, 
S. 1137), hatte eine Opposition unter Führung des Bank 
hauses Nathanson & Stern, Hannover, Protest zu ProtoK0 
gegeben. In der darauf folgenden Anfechtungsklage ba 
die Opposition in erster Instanz ein obsiegendes Urteil er 
langt. Während der Prozeß in der zweiten Instanz schaft: 
ist jetzt ein Auskauf der Opposition erfolgt. Die Preag Н 
etwa 1 Mill. RM Aktien von den Opponenten zum Кї 3 
von 125% übernommen (Tageskurs 118% %). Die Ал" 
fechtungsklage ist zurückgenommen worden. Die General 
versammlungsbeschlüsse vom vorigen Jahr haben dam! 
Rechtskraft erlangt. Der Aktienbesitz der Preag ist dur® 
den Aktienkauf beträchtlich gestärkt worden. 


Beilegung des nordfranzösischen Streiks 


Man schreibt uns: „Der Streik in der nordfranzösische” 
Textilindustrie hat nach einer Dauer von mehr als sët 
Wochen am 11. September sein Ende gefunden. Nachd н 
es im Revier von Lille bereits vierzehn Tage vorher zu ein? 
Einigung gekommen war, ist es den Bemühungen e 
französischen Arbeitsministers Laval nunmehr gelung in 
auch in den Fabriken von Roubaix und Tourcoing E 
Kompromiß zur Annahme zu bringen und so einem ег 
flikt ein Ende zu machen, bei dem weder die Unternebm! 
noch die Arbeiter auf ihre Kosten gekommen sind. e 
Nr. 36 des MAW wurde dargelegt, daß der Kampf меше 
um die Lohnhöhe als um die von dem Konsortium 65, 
nordfranzösischen Textilindustrie eingeführte Treupräm! 


19. September 1930 


ре. in der die Arbeiter nicht mit Unrecht eine Be- 
e 2 ränkung ihrer Freizügigkeit sahen. Die Einigung ist auf 
A gender Grundlage zustandegekommen: Die Bezahlung 
ш Prämie, die für einen Arbeiter in der fünften Lohn- 

asse 480 Franken beträgt, soll künftig nur noch an die 
„.dingung einer einjährigen Tätigkeit in demselben Be- 
tieb geknüpft sein und nach Ablauf dieser Frist wöchent- 
= zur Auszahlung gelangen. Für alle diejenigen Arbeiter, 
ur bereits ein volles Jahr in demselben Betrieb tätig sind, 
4 die wöchentliche Auszahlung bereits vom 15. Sep- 
ember an, dem Tage der Wiederaufnahme der Arbeit, er- 
к. Die Prämie, die in ihrer Höhe ungefähr den gesetz- 
e еп Abzügen für die Sozialversicherung entspricht, 

rd außerdem nicht mehr ‚Treuprämie‘ heißen, sondern 
en harmloseren Namen ‚Preme de Presence‘ erhalten. In 
von Arbeiterkreisen ist man mit dem erzielten Resultat 
‚Ollauf zufrieden, zumal es die Diktatur des Herrn Ley 


„nerhalb des Fabrikanten-Konsortiums stark erschüttert 
u haben scheint.“ 


arnung vor einer zweifelhaften Emission 


wen das deutsche Anlage, suchende Kapitalisten- 
Mon um eine Zeitlang mit Versuchen, zweifelhafte Emis- 
ir bei ihm unterzubringen, verschont worden ist, 
dat: EK sich wieder die Fälle, in denen bisher durchaus 
а не Hände bemüht sind, offenbare Nonvaleurs 
а eutschland abzusetzen. Vor kurzem mußte vor ge- 
Be en kanadischen Minenwerten gewarnt werden, später 
= Ze beurteilbaren Erdölwerten. In einer Zuschrift 
aa „Berliner Börsen-Courier“ (Мт. 432 vom 16. Sep- 
SCH wird jetzt auf eine deutsch-schwedische Gold- 
en p Emission sehr zweifelhaften Charakters hingewie- 
Sucht ı die man in Deutschland Interessenten zu werben 
Bee Die Prospekte versendet ein Herr Roemer. Nach 
Schw Schilderungen enthält die Gegend um Grundfors in 
Bet eden Goldlager, die eine geradezu phantastische Aus- 
віза ср Prechen. In der Zuschrift an den „B. B. С.“ wird 
ея ne dargelegt, welche irreführenden Angaben in den 
e = des Herrn Roemer zu finden sind. Gegenüber 
er und seiner Grundfors-Goldminen-Erschlie- 
mg schaft muß danach die größte Vorsicht an- 
eilun ei werden. Aber auch abgesehen von der Beur- 
Sie S * überschwenglich angepriesenen Goldvorkom- 
Sei die Vertriebsmethoden, mit denen die Anteil- 
mech verkauft werden sollen, höchst anfechtbar. Die 
en, е Handelspresse würde sich ein Verdienst erwer- 
ар. CH Sie auf die Bedenken gegen solche Emissions- 
1a e “ Сен hinweisen wollte. Die Warnung 
Vielleicht - geht von einem Herrn W. Necker aus, der 
Beber de mit Dr. Wilhelm Necker, dem früheren Heraus- 
S erfürt S „Wirtschaftlichen Ratgebers“, identisch ist. Er 
5t jedenfalls über gutes Material. 
= 


m 
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Arbeitsmarktprognose im Dienst der Berufsberatung 


Herr Prof. Paul Mombert schreibt uns: „In Nr. 33 des 
MdW habe ich in einem Aufsatz ‚Arbeitsmarktprognose 
im Dienst der Berufsberatung‘ darauf hingewiesen, welche 
Bedeutung die Feststellung des Altersaufbaus für diese 
Aufgabe hat. Nachträglich erhalte ich Kenntnis davon, 
daß von seiten des Statistischen Amts der Stadt Breslau 
derartige Auszählungen bereits erfolgt sind (Beiträge zur 
Breslauer Statistik. Heinrich Rose: Die Gliederung der Be- 
völkerung Breslaus nach der Berufs- und Gewerbezählung 
vom 16. Juni 1925. Heft 2. Breslau 1929. S. 85/86. Ders.: 
Die erwerbstätige Jugend in Niederschlesien und Breslau. 
Monatsberichte des Statistischen Amts der Stadt Breslau. 
September 1929). Es ist dankenswert, wenn unsere Kom- 
munalstatistik in solcher Weise brauchbare Grundlagen 
für die Zwecke der Berufsberatung zur Verfügung stellt.“ 


Personalia 


Am 15. September hat Wirkl. Geh. Rat Exzellenz Dr. jur. 
Peter Conze, der frühere Unterstaatssekretär im Reichs- 
kolonialamt, sein 70. Lebensjahr vollendet. 

Der Oberbürgermeister der Stadt Ludwigshafen, Dr. 
Weiß, ist im Alter von 48 Jahren gestorben. Weiß war Vor- 
standsmitglied des Deutschen Städtetages. 

Der Seniorchef des Bankhauses Lazard Speyer-Ellissen 
Kommandit-Gesellschaft a. A., Berlin-Frankfurt a. M., Beit 
von Speyer, wird am 21. September 70 Jahre alt. Er gehört 
dem Bankhaus seit dem Jahre 1892 an und führt gegen- 
wärtig den Vorsitz im Aufsichtsrat. 

Am 9. September beging Geh. Kommerzienrat Max 
Leeser seinen 75jährigen Geburtstag. Leeser ist bei der 
Gründung der Hildesheimer Bank, die im Jahre 1928 durch 
Fusion auf die Deutsche Bank überging, maßgebend be- 
teiligt gewesen. Daneben hatte er Interessen in der Zucker- 
und Kali-Industrie. Leeser war Mitglied des Aufsichtsrats 
der DD-Bank und einer Reihe anderer Bank- und Industrie- 
Gesellschaften. 

Aus dem Vorstand der Heinrich Lanz AG in Mannheim 
scheidet mit Wirkung vom 1. Oktober 1930 auf eigenen 
Wunsch Direktor Max H. Schmidt aus. 

Am 9. September starb in Berlin Senatspräsident а. D. 
Exzellenz Dr. jur. Paul Herz, ein langjähriges Aufsichts- 
ratsmitglied der Charlottenburger Wasser- und Industrie- 
werke АС. 

Zum ersten Vizepräsidenten des Berliner Börsenvorstands, 
Abteilung Wertpapierbörse, ist nach dem Tode Moritz 
Lichtenheins, der diesen Posten bisher innehatte, Bankier 
Julius Schwarz і. Fa. Schwarz, Goldschmidt & Co. gewählt 
worden. An seiner Stelle wurde Bankier Paul Bergmann 
i. Fa. Carl Cahn zweiter Vizepräsident. 

Die außerordentliche Professur für Volkswirtschaftslehre 
an der Landwirtschaftlichen Hochschule Hohenheim ist 
an Dr. E. Jenny übertragen worden. 


Marktberichte 


Die Konjunktur 
Der Ausf 


den Pessi all der Wahlen ist gewiß nicht danach angetan, 
lung ашу e bezug auf die konjunkturelle Entwick- 
Statistigch, eutschen Wirtschaft zu überwinden. Fast alle 
lichen ер Daten stimmen mit den Erfahrungen des täg- 
Pression ens darin überein, daß die gegenwärtige De- 
Kë Win E schwer ist. Es kommt hinzu, daß 
in den ton in Deutschland mit derjenigen 
durch er ще" Ländern weitgehend parallel verläuft, wo- 
tockun 5 и ssichten auf eine rasche Überwindung der 
har“ т winden. Ein wichtiges Ventil für die sich 
Mangelnd. nlandsmärkte, die Ausfuhr, wird wegen der 
en Aufnahmefähigkeit des Weltmarkts in seiner 


Funktionsfähigkeit beeinträchtigt. Die jahreszeitlich für die 
nächsten Monate zu erwartende Verringerung der gesamten 
Wirtschaftstätigkeit scheint vollends jede Hoffnung auf 
einen nahen Anstieg zu nehmen. 

Gerade das starke Ausmaß der gegenwärtigen Depression 
gibt jedoch Anlaß, vor allzu schweren Befürchtungen zu 
warnen. Die Spannungen und Ausgleichskräfte, die wäh- 
rend der Stockung zu entstehen pflegen und den Keim zu 
einem neuen Aufschwung bilden, sind nämlich gerade in 
Deutschland stark ausgeprägt. Selbst das Institut für Kon- 
junkturforschung, das die Aussichten für eine Wirtschafts- 
belebung in der nächsten Zeit offenbar recht ungünstig be- 
urteilt, ordnet Deutschland in jene der drei „Stufen“ der 
Depression ein, die als „auslaufender Rückgang“ bezeichnet 
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und durch „verlangsamte Rückgangsbewegung oder bereits 
Stillstand auf dem erreichten Niveau“ charakterisiert wird. 

Diejenige Erscheinung, die in erster Linie zu einer ge- 
wissen Belebung der Wirtschaft führen kann, ist der ge- 
ringe Lagerbestand sowohl beim Einzelhandel wie auch 
bei Großhändlern und Fabrikanten. Auf den großen Roh- 
stofmärkten der Welt sind zwar erhebliche Stauungs- 
erscheinungen bemerkbar, und auch in wichtigen Industrie- 
zweigen — wie z. B. dem Kohlenbergbau — sind ungewöhn- 
lich hohe Vorräte vorhanden (die Kohlenläger der Zechen 
dürften heute höher sein als die Förderung eines vollen 
Monats). Andererseits haben aber die Untersuchungen der 
Forschungsstelle für den Handel, auf die wir bereits vor 
drei Wochen hinwiesen, einen beträchtlichen Schwund der 
Vorräte beim Einzelhandel ergeben, und es ist anzunehmen, 
daß sich diese Entwicklung auch in den letzten Wochen 
fortgesetzt hat. Außerdem deutet die Uneinheitlichkeit in 
der Entwicklung des Arbeitsmarkts der einzelnen Branchen 
und Bezirke darauf hin, daß zahlreiche Aufträge kurz- 
fristig erteilt werden — eine Erscheinung, die bei der 
gegenwärtigen Flüssigkeit der Kreditmärkte weniger durch 
Kapitalmangel als durch geringe Lagerhaltung zu erklären 
ist. Die Arbeitsmarktberichte der letzten Zeit weisen be- 
sonders bei der Textilbranche auf derartige Erscheinungen 
hin. Während die Produktion im ersten Halbjahr 1950 um 
etwas mehr als 10% unter dem Vorjahrsstand zu liegen 
scheint, minderten sich die Einzelhandelsumsätze um etwa 
8%, wovon noch die Hälfte auf die Preissenkung zurück- 
geführt werden darf. 

Nach dem jähen Absturz, den die Braunkohlenförderung 
im letzten Winter erfuhr — ein Rückgang, der weit über 
das saisonmäßig zu erwartende Maß hinausging —, hat sich 
die arbeitstägliche Erzeugung seit dem April dieses Jahres 
wieder erhöht; sie hält sich jetzt etwa auf dem Stand vom 
Sommer 1927. Im Steinkohlenbergbau war hingegen bis Juli 
eine rückgängige Beschäftigung festzustellen. Ende Juli 
machte sich zwar ein Anstieg der Förderung bemerkbar, der 
jedoch in der letzten Woche wieder einer Minderung wich: 


Arbeitstägliche Steinkohlenerzeugung im Ruhrrevier 


1000 1 
Letzte Woche Januar .. 402,9 3. Woche Juli .......... 312,2 
op t Februar.. 387,4 4. Woche Juli .......... 322,6 
März .... 369,2 1. Woche August ...... 325,1 
April „а: 363.2 2. Woche August ...... | 327,7 
D о `". vk 563.5 | 3, Woche August ...... | 329,1 
ai Si SA 34556 | 4. Woche August ...... | 340,5 
ge KOCH: г 322,6 | 1. Woche September ..| 325,5 


Trotz des internationalen Charakters der Depression 
konnte man in den letzten Wochen mehrfach beobachten, 
daß vom Ausland her größere Aufträge einliefen, die 
manchen Fabriken eine bessere Beschäftigung ermöglichen. 
Neuerdings hat auch die Siemens & Halske AG solche 
Aufträge erhalten. Sie hofft, etwa 1000 Arbeiter wieder ein- 
stellen zu können; die Kurzarbeit soll nach Möglichkeit in 
allen Werkstätten wieder abgeschafft werden. Selbst dann 
wäre allerdings nur ein Zehntel der wegen des Konjunktur- 
rückgangs von Siemens entlassenen Arbeitskräfte wieder 
beschäftigt. 

Der deutsche Außenhandel schließt auch im August 
wieder mit einem Ausfuhrüberschuß ab, der diesmal 
175 Mill. RM beträgt. Er ist sowohl durch einen Rückgang 
der Einfuhr wie durch eine Steigerung des Exports bedingt. 
Bei Ausschaltung der Zollabrechnungen im Lagerverkehr, 
die zu einer Erhöhung der Einfuhrzahlen im Juli und 
August geführt haben, ergibt sich für diese beiden Monate 
ein Einfuhrrückgang um je 30 Mill. RM. Sämtliche Waren- 
gruppen haben an dieser Abnahme der Einfuhr Anteil. Die 
Steigerung des Exports konzentriert sich hingegen haupt- 
sächlich auf die Gruppe „Fertige Waren“. Die Gesamt- 
umsätze im deutschen Außenhandel haben im Laufe dieses 
Jahres eine deutlich sinkende Tendenz, die nur zu einem 
geringen Teil durch Preissenkungen erklärt werden kann. 
Diese Entwicklung ist ein ebenso deutliches Zeichen für die 
Depression wie die Steigerung des Fertigwaren-Exports und 
das Sinken der Rohstoff-Einfuhr. 


Nr. 58 


Umsätze im Außenhandel. 


Umsätze 

(Mill. RM) Einfuhr Ausfuhr (Einfuhr + Aus 
fuhr) 2 

Januar 1990 .... 1304,9 1092,3 2397,2 

d 981,6 1025,3 2007,9 

883,6 1104,0 1987,6 

888.2 976,7 1864,9 

830,2 1096,5 1926,7 

813,6 910,2 1723,8 

909,2 950,4 1859,6 

795,5 970,8 1766,5 


Die Zahlen der freien Gewerkschaften über die Arbeits- 
losigkeit Ende August bestätigen wieder die Angaben der 
Arbeitsämter: Die Beschäftigung hat sich auch im Monat 
August sowohl in den Konjunktur- wie in den Saison- 
gewerben wesentlich verschlechtert. Nur der Bergbau und 
die Lederindustrie wiesen eine bessere Beschäftigung аш 
als Ende Juli — im Bergbau verminderte sich die Zahl der 
Kurzarbeiter bei steigender Arbeitslosenzahl, in der Leder- 
industrie wurden bei fortschreitender Einfühung von Kurz- 
arbeit einige Arbeitskräfte neu eingestellt. 


Der Geld- und Kapitalmarkt 


Nach den Reichstagswahlen 

Die Wirkung der Wahlen auf den Geld- und Devisen“ 
markt war, dank der Deviseninterventionen der Reichs- 
bank, bisher gleich null (vgl. S. 1247). Auf dem Geldmarkt 
war nur die übliche Medioanspannung für tägliches Geld 
(2%—4 %) spürbar, während die Sätze im übrigen unver“ 
ändert blieben. Der Reichsbank- Ausweis vom 15. September 
zeigt sogar eine starke Entlastung: Wechsel sind um 
206 Mill. RM zurückgegangen, während Lombards пи? 
geringfügig um 6 Millionen gestiegen sind. In den ersten 
beiden Septemberwochen war aber die Ultimo- Bean- 
spruchung der Reichsbank so gut wie völlig ausgeglichen- 
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Devisenabgaben der Reichsbank 

Auf dem Devisenmarkt blieben die Kurse stabil. Der 
französische Franken war schon vor den Wahlen m! 
16,48% gegenüber Deutschland am Goldimportpunkt ап“ 
gelangt. Die Reichsbank mußte Devisen abgeben, um 
Goldabziehungen zu verhindern. Sie tat das vor und na 
den Wahlen und hielt damit zugleich den Dollar- und den 
Pfundkurs fast völlig stabil, bis sich der Markt am 17. Sep“ 
tember von selbst beruhigte. Die Devisennachfrage über- 
schritt nicht mehr das Angebot, und die Reichsbank konnte 
auf Interventionen verzichten. Wie groß ihre Abgabe" 
nach dem Wahltag gewesen sind, ist aus dem Ausweis voM 
15. September noch nicht ganz zu ersehen. Doch zeig 
bereits dieser Ausweis eine Abnahme der deckungsfähige" 
Devisen um 72 Mill. RM, und außerdem dürften einige UM“ 
sichtbare Devisen abgeflossen sein als Folge sowohl der 
internationalen Festigkeit des Franken wie auch der um 


tiger da als je zuvor; denn dem deckungspflichtigen Nez 
umlauf von 4,7 Milliarden RM standen Ende August ger 
3% Milliarden als Währungsreserve gegenüber, näm 
ein Goldbestand von 2,62 Milliarden, ein Bestand ай 
deckungsfähigen Devisen von 320 Millionen und ein он 
rat unsichtbarer Devisen, den man auf mindestens dopp? 
so groß wie den sichtbaren Devisenbestand schätzen kant- 
Kurzfristiges Auslandsgeld war zu fast unverändert? 
Sätzen, nämlich zu 3%—3% % für Leihdollars und 2“ 
3% —3% % für Leihpfunde zu erhalten. 


19. September 1950 


Berlin witteikurs: | 11.9. | 129 | 13.9. | 150.1 169 | = 
9 | sl 4107 | 4.198 4.197 | 4,198 
20.40 20,40 20,40 | 20.40 1 


ану LAN 


Abziehungen von Auslandsgeld waren bisher nur seitens 
tanzösischer Banken zu konstatieren, die schon vor dem 
4. September ihre Ausleihungen nach Deutschland ver- 
leinert hatten. Im übrigen verhält sich das Ausland ab- 
wartend. Die zuversichtliche Haltung amerikanischer 
Bankiers wird dadurch gekennzeichnet, daß die Bankers 
rust Co. der Sächsischen Staatsbank einen für Rechnung 
es Freistaats Sachsens aufgenommenen Kredit von 3 Mill. 
Jollar auf ein halbes Jahr zu etwa 5 % mit der Option auf 
eine feste Anleihe bei Besserung der Marktlage prolongiert 
at. Die Kursentwicklung der Young-Anleihe stellt aller- 
ings ein schwer überwindbares Hindernis für eine Wieder- 
aufnahme des Anleihegeschäfts mit dem Ausland dar. 
Gegenüber einem Emissionskurs von 90% sank der Kurs 
L Amsterdam vorübergehend auf 78% und selbst in 
ondon auf 83 %. 


Die Warenmärkte 


d Während der Berichtszeit, besonders in der ersten Hälfte 
er neuen Kalenderwoche, setzte sich die 


Abschwächung auf den Getreidemärkten 


Weiter fort; dabei wurde in Chicago vorübergehend sogar 
D er als psychologische Grenze etwa dem Dollar vergleich- 
Kc Kurs von 80 Cents für die erste Weizensicht unter: 
chritten, Die Gründe für die erneute Schwäche der 
ärkte lagen vor allem in der den Amerikanern erst all- 
Mählich zum Bewußtsein kommenden Tatsache, daß ein 
е, nerkenswert großer Teil der bisherigen west- und mittel- 
we OPäischen Weizennachfrage von Rußland abgefangen 
ш Чеп ist, Sogar die russischen Ankünfte in England sind 
{ҢА ziemlich bedeutend, vielleicht noch wichtiger aber 
5 es, daß die Charterungen von Schiffsraum fürs 
ee Meer angehalten haben und daß auch für später 
gen? unbeträchtliche Mengen nach dort disponiert worden 
Dam In der letzten Zeit sind die Russen mit ihren An- 
en etwas vorsichtiger geworden, aber eigentlich nur, 
Ce es sich um den Preisunterschied gegenüber nord- 
Wa Tikanischer, insbesondere kanadischer Ware handelt. — 
War diese selbst anlangt, so hat der Pool mit greifbarer 

e elle etwas stärker zurückgehalten, er scheint 
gegeb afür um so stärker im Winnipeger Zeitmarki ab- 
SA en zu haben, vor allem für die späten Sichten. Die 
Met ak daß er eine erste Anzahlung von 60 Cents je 
gegen eis bestätigt sich. Es wird sich wohl aber erst 
eben | chluß des Erntejahres mit einiger Sicherheit über- 
ko SH wie weit es ihm gelingt, seine Mitglieder bei 

i ange zu halten und „Weizenschmuggel“ zu ver- 
Weist o die Tatsache nicht geringen freien Angebots be- 
zwei Bass nichts, weil der Pool ja stets nur knappe 
Sr rittel der Ernte beherrscht hat. — Gefördert wurde 
ür е durch die amtlichen Ernteschätzungen 
Ko. ang September, die bei den beiden nordamerika- 
Еі Aë Staaten ‚über die Erwartungen binausgingen. Das 
der So, alleın wiederum von Kanada, aber auch der Stand 
ie d RE пение in der Union hat sich gebessert. 
bereits echte Maisernte dieses Landes galt, wie jüngst 
> чаа, als eskomptiert, die privaten Nachrichten 
für Blaze erklären aber überdies, daß das Wetter 
Auch a e EE günstiger geworden sei. — 
auteten w een, aus Argentinien und Australien 
werdende el Gi SL günstig; die Zahlen über die sichtbar 
Ratürlich An ie verschifften Mengen (bei beiden spielt 
aß ordamerika die Hauptrolle) beweisen ferner, 


die Befürchtun i 

a g einer besonders schnellen Erate- 
“wegung gerechtfertigt war. " G У 
Prag ep auf dem deutschen Getreidemarkt wurde bis 
a ltag gekennzeichnet durch immer stärkeres An- 
in „sen des Angebots ап den Stellen und in den Sichten, 


enen die Deutsche Getreide-Handels-Gesellschaft 
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kaufte. Am Montag mußte man die Kursfeststellung 
während längerer Zeit aussetzen, weil im Ernährungs- 
ministerium erst darüber beraten wurde, wie man sich 
weiter verhalten wolle. Schließlich stellte sich heraus, daß 
die im Zeitmarkt angebotenen Mengen ganz beträchtlich 
kleiner geworden waren, daß mithin die Atempause, die 
sich das Ministerium aus Prestigegründen vor weiteren 
Entschlüssen noch gönnen wollte, vielleicht leichter durch- 
zustehen sein würde, als zu befürchten war. Das erwies 
sich aber bereits am Dienstag als Trugschiuß, und so 
wurde zunächst die Weizenstützung völlig eingestellt, was 
zu scharfen Rückgängen führte. Das Schicksal der Roggen- 
stützung ist ungewiß, die bisher verfügbaren Mittel dürften 
jedoch erschöpft sein (vgl. die Glosse auf 5. 1766). Dabei 
sind das Angebot im Zeitmarkt und die Zufuhren von 
greifbarer Ware wieder ungewöhnlich stark geworden, und 
die Preisparitäten haben sich, im ganzen gesehen, noch 
weiter verzerrt. — Auch der 


Baumwollmarkt ist schwach 


geblieben. Hier hat sich die im vorigen Bericht bereits 
besprochene amtliche Erntewollschätzung kräftig weiter 
ausgewirkt. Befördert wurde diese Tendenz dadurch, daß 
die Entkörnung ebenfalls außergewöhnlich rasch vor sich 
geht und am 8. September bereits 1,9 Mill. Ballen gemeldet 
worden waren, mehr als jemals in den letzten fünf Jahren. 
In den jüngsten Tagen hat mit den weiter sinkenden 
Preisen der Sicherungsdruck anscheinend etwas nach- 
gelassen, was damit erklärt wird, daß es die amerika- 
nischen Baumwollbauern vorzögen, bei so niedrigem Preise 
nicht zu verkaufen, sondern abzuwarten. Allerdings be- 
vorschußt ihnen, soweit sie Genossenschafter sind, zur Zeit 
das Farmamt die Baumwolle wieder, jedoch nur mit 90 % 
des „Wertes“ (soll wohl heißen: des Börsenkurses). Übrigens 
soll der Geschäftsgang in den amerikanischen Webstoff- 
gewerben sich leicht gebessert haben; in Europa läßt sich 
ähnliches bisher nicht feststellen. — Über den Beginn der 


Londoner September-Wollversteigerung 


liegen genauere Nachrichten noch nicht vor. Im Fachhandel 
hatte man vorher damit gerechnet, daß sich die Preise 
für Merino-Wollen etwa behaupten würden, weil diese von 
der Mode bevorzugt werden, daß dagegen die Erlöse für 
Kreuzzuchten weiter zurückgehen würden. Tatsächlich 
scheint für feine Merinos sogar etwas mehr bezahlt zu 
werden als im Juli, während die Gebote für Kreuzzuchten 
5—10 % niedriger sind. 


Auf den Kohlenmärkten 


macht sich allmählich der herannahende Winter bemerk- 
bar: Die Nachfrage nach Hausbrandkohlen nimmt überall 
zu, ohne daß sie allerdings den Druck völlig abfangen 
kann, der von dem schlechten Geschäftsgang insbesondere 
der internationalen Eisenindustrie herrührt. So wird denn 
aus allen großen Bezirken berichtet, daß die Halden- 
bestände trotz vieler Feierschichten im besten Fall etwa 
gleich blieben und daß die Preise auf den freien Märkten 
weiter zur Schwäche neigten. Berichte aus Belgien be- 
sagen, daß dort gelegentlich bereits wieder Haldenbestände 
an Banken verpfändet würden, eine Erscheinung, die nicht 
eben häufig ist. — Über die Lage der 


Eisenmärkte 
läßt sich ein völlig klares Bild im Augenblick nicht ge- 
winnen. Die Internationale Rohstahl-Gemeinschaft hat 
zwar in Lüttich beschlossen, im letzten Vierteljahr die 
Einschränkung von 10 auf 35% der Anteile heraufzu- 
setzen und die früheren Strafzahlungen wieder einzu- 
führen, sie hat sich aber über die Wiedereinricktung der 
aufgelösten Verkaufskontore nicht geeinigt; man will den 
Markt „bis zu einer gründlichen Klärung der Verhältnisse 
sich selbst überlassen“ und dann erst neue Besprechungen 
aufnehmen. Der Beschluß wird als einstimmig bezeichnet, 
woraus man an manchen Stellen den Schluß ziehen will, 
daß die Meinungsverschiedenheiten zwischen den einzelnen 
Gruppen doch nicht so bedeutend wären (vgl. im übrigen 
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die Glosse auf S. 1767), Aber auf dem Markt gehen die 
Unterbietungen weiter, und vorübergehend einmal be- 
obachtete bessere Nachfrage nach einzelnen Fertigerzeug- 
nissen wurde bald wieder abgelöst durch steigendes An- 
gebot, das in starkem Maße auch aus Frankreich ge- 
kommen sein soll. Für Stabeisen wurde zuletzt ein Preis 
von etwa 4 Pfund 5% Shilling genannt. Auch der deutsche 
Eisenmarkt zeigte große Zurückhaltung, er lag aber in 
sich infolge zunehmenden, insbesondere belgischen An- 
gebots schwach; der Stahlwerks-Verband versucht, dem 
durch verstärkte Rabattgewährung entgegenzuwirken, was 
nichts anderes heißt, als daß auch in Deutschland die 
Verbandspreise in immer weiterem Umfange nur auf dem 
Papier stehen. — Die Berichte aus Amerika lauten in der 
letzten Zeit teilweise etwas besser, die Beschäftigung bei 
den Walzwerken hat sich um einige Prozent auf durch- 
schnittlich 57—58 % gehoben. Im ganzen aber ist von der 
üblichen Herbstbelebung bisher nur wenig zu bemerken. 


Auf den Metallmärkten 


ist die Woche wiederum sehr ruhig verlaufen, ohne daß 
sich die Preise wesentlich verändert hätten. Preisdruck 
zeigte sich wiederum auf dem Kupfermarkt, hervorgehend 
aus der Beobachtung, daß vor allem in den letzten Tagen 
wieder einzelne amerikanische Lohnhütten billiger an- 
boten. Die August-Statistik wurde auch sehr ungünstig 
beurteilt, weil sie ein scharfes weiteres Steigen der Be- 
stände zeigt, obgleich die Erzeugung, wenigstens in 
Amerika, weiter zurückgeschraubt wurde. So sah sich am 
vorletzten Tag der Berichtszeit das Kupferkartell ge- 
zwungen, seinen Preis um 0,30 cts herunterzusetzen; die 
europäischen Märkte rechnen allerdings noch mit weiteren 
Rückgängen. 

Verhältnismäßig gut behauptet hat sich Zinn. Die Be- 
stände sind zwar langsam weiter gestiegen, aber an ein- 
zelnen Plätzen, besonders in Liverpool, scheint diese Zu- 
nahme jetzt zu einem Ende gekommen zu sein. Man hofft 
noch immer, daß sich die Produktionseinschränkungen im 
Osten allmählich auswirken werden. — Blei und Zink 
zeigen nur unwesentliche Veränderungen. Das Geschäft 
blieb klein, die Stimmung gedrückt. 


Die Effektenmärkte 


Berliner Börse 

Starke Kurserschütterungen unter dem Einfluß der Wahlen 

Die Börse hat in den letzten Tagen ihrem legendären 
Ruf als zuverlässiges Barometer wenig Ehre gemacht. 
Nachdem sich mit dem Herannahen des Wahltermins die 
Zurückhaltung der in- und ausländischen Spekulation 
immer mehr verschärft und die Umsätze immer mehr ver- 
kleinert hatten, setzte sich gerade am letzten Tag vor dem 
Wahltermin eine recht ansehnliche Befestigung durch mit 
der Begründung, daß ein beruhigender Wahlausgang die 
Bahn frei machen werde für eine allgemeine Wirtschafts- 
belebung. Man stützte sich dabei auf einige nicht allzusehr 
ins Gewicht fallende Symptome, beispielsweise auf eine 
gewisse Geschäftsbelebung im Siemens-Konzern, die auf 
Sonderaufträgen aus dem Ausland beruhte und die Ein- 
stellung von einigen hundert Arbeitern ermöglichte, ferner 
auf eine Erhöhung der Reichsbahn-Aufträge an den Stahl- 
werks-Verband. Am Montag nach der Wahl ist dann die 
Börse durch den Wahlausgang zunächst in eine Art Kata- 
strophenstimmung geraten. Man begnügte sich nicht damit, 
die unberechtigten Hoffnungen des vorangegangenen 
Börsentages aufzugeben, sondern übersteigerte sich förm- 
lich in der Sorge, daß durch die Verstärkung der radikalen 
Parteien die Kapitalistenwelt des In- und Auslands %аѕ 
Vertrauen verlieren müsse. Verschärfung der Kapitalflucht, 
Rückziehung von Auslandskrediten und umfangreiche 
Auslandsabgaben in deutschen Effekten, das erschien der 
Spekulation zunächst als die unausbleibliche Folge der 
Wahlergebnisse. Dieser schwere Pessimismus hat sich aber 
schon am ersten Tage als ebenso unberechtigt erwiesen 
wie der vorherige Optimismus. Abgesehen von Frankreich 
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hat man im Ausland den deutschen Wahlausgang mit weit 
größerer Ruhe aufgenommen als im Inland; Geld- 
abziehungen sind nur von Frankreich aus erfolgt, und aus- 
ländische Verkäufe deutscher Effekten sind überhaup 
nicht beobachtet worden. Im Gegenteil, von der Schweiz 
aus sind die niedrigen Kurse der letzten Tage zu billigen 
Käufen in Aktien deutscher Fnergieversorgungs-Unter- 
nehmungen benutzt worden. Daraufhin hat sich dann auch 
der hiesige Markt sehr schnell wieder beruhigt, und au 
die überstürzten Rückgänge vom Montag folgten allgeme 
Erholungen. Wenn aber auch zu einer Katastrophen- 
stimmung kein Anlaß zu bestehen scheint, so bleibt die 
neueste politische Entwicklung für die Börse doch ешё 
herbe Enttäuschung. Da im neuen Parlament die Mehr- 
heitsbildung noch schwieriger sein wird als im alten, 00" 
man zunächst abwarten, ob eine Konsolidierung der inne!“ 
politischen Verhältnisse wird erfolgen können. Es wird zu- 
nächst schwierige Kabinettsverhandlungen geben; die Hoff- 
nung, daß nach den Wahlen die psychologischen Voraus- 
setzungen für eine freiere Entfaltung der Wirtschaft 8% 
geben sein würden, ist bitter enttäuscht worden. 
Angesichts der starken Einwirkung allgemeiner Fak- 
toren auf das Kursniveau traten Sonderbewegungen in de? 
Hintergrund. Bemerkenswert erscheint, daß von dem 
starken Kurssturz am Montag öffentlich-rechtliche Werte 
besonders empfindlich beeinflußt wurden, beispielsweis® 
Reichsbank-Anteile und Reichsanleihen, die sich aller- 
dings später mit der Änderung der Gesamttendenz wiede! 
erholten. Recht auffällig war ferner eine starke Befesti- 
gung der Aktien der Übersee-Telegraphen-Gesellschaften: 
Die Aktien der Transradio AG für drahtlosen Übersee- 
verkehr wie die der Deutsch-Atlantischen Telegraphen- 
Gesellschaft waren davon in starkem Maße beeinflußt. Man 
führt dies darauf zurück, daß angeblich für die Deutsch- 
Atlantische Telegraphen-Gesellschaft nunmehr die Reichs- 
entschädigung für die verlorenen Kabel bald gezahl 
werden soll, und erinnerte sich der alten Gerüchte, daf 
nach ausländischem Muster auch in Deutschland die Kabel- 
telegraphie mit der dralillosecn Telegraphie zusammen? 
arbeiten oder gar zusammengeschlossen werden könne: 
Bestrebungen in dieser Richtung sind auch zweifellos vor- 
handen, ernste Verhandlungen werden dagegen zur Zei 
wohl kaum geführt. Zu ihrer Einleitung bedarf es лосі 
der Klärung schwieriger Probleme, die sich durch die eng® 
Zusammenarbeit der Gesellschaften mit der Reichspost et" 
geben. Vor allem die Transradio AG müßte sich zunächst 
mit der Reichspost auseinandersetzen wegen des der Post 
zustehenden Rechts, die Anlagen dieser Gesellschaft binne” 
weniger Jahre gegen einen festgelegten Kaufpreis zu über- 
nehmen. Das ganze Projekt steht also noch in den erste” 
Anfängen, aber man könnte es sich immerhin denke; 
daß von beiden Seiten im Hinblick auf zukünftig® 
Fusionsverhandlungen die Kurse manipuliert werden: 
Schließlich entbehrt die Bewegung auch deshalb nicht det 
Grundlage, weil sich der internationale Nachrichten“ 
verkehr nach wie vor in einer Periode starken Au 
schwungs befindet und die Gewinne dementsprechen 
wachsen. Siemens-Aktien waren von der vorerwähntel 
Mitteilung über Auslandsaufträge (vor allem Italien) u” 
Neueinstellung von Arbeitern verhältnismäßig wenig be- 
einflußt. Chade waren kräftig erholt, da sich die poi- 
tischen Verhältnisse in Argentinien etwas zu beruhigt 
scheinen und die neue Regierung von der Finanzwel 
unterstützt wird. Auch die Nachrichten über den бё 
schäftsverlauf bei Chade sind gut; es tauchten sogar schon 
Gerüchte auf, wonach in absehbarer Zeit mit einer neue? 
Emission zu rechnen sei. NAG-Aktien waren auf 
Sanierungsvorschlag und auf das Umtauschangebot der 
AEG hier stark befestigt, der Kurs paßte sich ganz d 
Umtauschparität an, stieg also fast genau auf den zehnt 
Teil des AEG-Kurses (vgl. „Glossen“ 5. 1269). Noch stärker 
waren von dem Sanierungsvorschlag aber die Obligatione® 
der NAG beeinflußt, die infolge der früheren Zweifel @" 
dem Weiterbestand des Unternehmens mit starkem Disagi? 
gehandelt worden waren und nach der Bilanzsitzung, 
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= Weiterbestand sicherte, von einem Tag zum anderen 
ше Steigerung von 11% erzielten, was für ein Renten- 
Kier als ganz ungewöhnlich angesehen werden ший. 
e ungewöhnliche Steigerung erfuhren ferner zeitweise 
u ansa-Dampfschiff-Aktien. Sie vollzog sich bei kleinsten 
zen und wurde begleitet von einem Gerücht über 
= Umtauschangebot des Norddeutschen Lloyd. Dieses 
“erücht erwies sich jedoch als unbegründet. Motorenfabrik 
tie waren im Hinblick auf den Fusionsvorschlag im 
!öckner-Konzern weiter beachtet. 


Frankfurter Börse 


Der Wahlschock des 14. September hat die Berichts- 
periode mit einem klaffenden Riß geteilt. Bis zum Wahl- 
ag herrschte eine optimistische Beurteilung vor; ohne 
Stoßes Geschäft vollzogen sich immerhin einige Deckun- 
Si, auf dem Elektromarkt war Interesse erwacht, und 

an gab sich Erwartungen hin, die sich bald als sehr un- 
Шеги erweisen sollten. Das Wahlergebnis über- 
Gate die Börse völlig. Sie glaubte im ersten Augenblick 
die Est schlimmsten Möglichkeiten rechnen zu müssen; 
ie ulisse stellte sich infolgedessen sofort auf Baisse um, 
Le urz vor dem Wahltag genommenen Haussepositionen 
a En umgehend liquidiert, und kleine aus dem In- und 
ec? and zum Verkauf gestellten Posten effektiver Ware 

n bei fast mangelnder Aufnahme förmlich ins Leere. 
En war nicht weit von einer Nervenkrise entfernt. Kurs- 
5 aste traten auch hier im Ausmaß bis zu 15 % ein, vor 
e 5 in den international marktgängigen Werten. Papiere 
vle Karstadt und Harpen sanken unter den Parikurs. 
=. die deutschen Renten zeigten rückläufige Tendenz, 
Son Stimmungsmäfig der Kursverlust der Young-Anleihe 
Б. usland ‚das Signal gab. Auffallend war in dieser Zeit 
ef nders die große Schwäche des Kalimarkts, auf dem 

der Salzdefurth-Gruppe die schärfsten Kursverluste 
Sc? ages eintraten; man glaubte wiederum annehmen zu 
Hand“ daß die großen Posten, die sich in französischer 
em (Bailly) befinden, diesen Spezialmarkt besonders 

Pfindlich machen. 

"ae danach änderte sich das Tendenzbild wieder. Ganz 
і Get rasch trat eine deutliche Beruhigung ein, die 
in di Ausgang davon nahm, daß das Ausland sich nicht 

Be Nervosität mitreißen ließ, sondern, wenigstens vor- 

der, Seine Gelder in Deutschland beließ (besonders die 
reich kä und England prolongierten Fälligkeiten, Frank- 
ar re schon vorher viel zurückgezogen), auch seine 
en In en Aktien nicht überstürzt verkaufte, sondern eher 
Kleine der Schweiz) die gestürzten deutschen Kurse zu 

E n Anlagen benutzte. Auch glaubte man in Deutsch- 
ehr mit größerer Gewißheit auf das Zustande- 
rechnen einer Koalition der staatsbejahenden Parteien 
Ss, det Zu kënnen, Schließlich befriedigten die Außen- 
е für August und die nach kleinen Schwan- 
тели unter Einfluß der ohne allzu großen Aufwand 
Een, Tätigkeit der Reichsbank wieder erreichte 
Lë abilität. Es setzten Deckungen ein, das Kurs- 

ea 0, sich, so daß ein gewisser Teil der vortägigen 
dings bi; E den Großwerten rasch eingeholt wurde. Aller- 

Ke D e Saldoverlust zunächst noch recht deutlich. 
153 Lee äft blieb gering. I.G. Farben-Aktien, die von 
olten ж. ar саа über 145% gefallen waren, 
& Halske 49% % wieder auf. Ebenso gewannen Siemens 
von den me Prozente zurück und die am stärksten 
mangeind ursfall betroffenen Salzdetfurth-Werte. Die 
über i e Aufnahme allerdings machte sich noch gegen- 
Linoleum, АСД Abgaben bei verschiedenen Werten wie 
Teytap 6 schaffenburger Zellstoff, Hochtief, Wayss & 
50 (nach "ein geltend. ТЬ. Goldschmidt-Essen fielen auf 
Zurück ind auf die wahrscheinliche Dividendenreduktion 
einigen E кена die ebenfalls zunächst 
ank un к= (bis zu 5% bei Frankfurter Pfandbrief- 
konnten wi re Hypothekenbank) ausgesetzt waren, 
ы е Pr anziehen, Meininger bis 164 nach 160, 

andbriefbank 158 nach 155. 
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Auf dem Einheitsmarkt der Industriewerte zeigte sich 
Nachfrage nach Wegelin Rußfabriken und für Lederfabri- 
kation Spier, die ohne Angebot 55 nach 30 notierten, auch 
für Knorr (bei 172%) und Kammgarnspinnerei Kaisers- 
lautern (86 %) trat Interesse hervor. Motorenfabrik Ober- 
ursel zogen auf das überraschende Kaufangebot (vgl. die 
Glosse auf S. 1774) bis 157 noch zuletzt 145% an, Gas- 
motorenfabrik Deutz stiegen gleichzeitig von 75 bis 78 %. 
Ohne Aufnahme blieben bisher schon seit Wochen 
vergeblich an den Börsen ausgebotene mittlere und klei- 
nere Industriewerte, wie Kapselfabriken Nackenheim 
(Taxe 60 nach 70 %) Metallwerke Knodt, Hindrichs & Auf- 
fermann (später 67 nach 70%), Marswerke (später 16% 
nach 17% %), Werger Brauerei, auch Gebr. Adt (15 nach 
zuletzt 17%), Lothringer Cementwerke (später 60 nach 
73%). Konservenfabrik Braun fielen von 41—40 auf 57 %. 
Hilgers nach Briefstreichung 51 (nach 55 %). Für Brauerei- 
werte war die Tendenz schließlich etwas fester. 

Im Zusammenhang mit Verhandlungen über die Mög- 
lichkeit von Placierung neuer ungarischer Pfandbriefe in 
der Schweiz zeigte sich neues Interesse für alte unga- 
rische Pfandbriefe (in Hoffnung auf eine doch noch 
kommende Aufwertung von etwa 5%), die Bewertung 
dieser Papiere, die im allgemeinen noch erheblich unter 
1% steht, hob sich um kleine Bruchteile. In mexika- 
nischen Anleihetiteln setzte sich die Reaktion auf die vor- 
angegangene Spekulation mit kleineren Kursabschwächun- 
gen fort. 


| 11.9. | 12.9. 118, 9. | 15. 9. | 16. 9. | 17.9. _ 
Dt. Effecten- u. Wechselbank | 104 104 101 104 104 104 
99 9! 9 9 H 


Frankfurter ВапК............ 9 H 9 98 
Frankfurter Hypotheken-Bank | 162 162 162 1601/9 | 161 161 
Cementwerk Heidelberg. ..... 103 10342 | 103 103 10314 | 1031/4 
Scheideanstalt .............. 141 14134 | 1418/4 | 138 139 1388/4 
Frankfurter Ної.............. 50 50 60 50 50 50 
Hanfwke. Füssen -Immenstadt | 67 — Ss == bus) Bin 
Henninger Brauerei .......... 140 —-G | 140 140 = 145 
ОТВЕЗ Ee 76 76 76 7408 | 72 7108 
Holzverkohlungs-Industrie .. | 91 91 E 0 89 80 
Main-Kraftwerke ... BE — 795/8 | 791/2) 7912] 783/4 783/4 
Metaligeselischaft ... ......... 102 10214] — = 10028 | 101 
Maschinenfabrik Moenus .... | 26 26 = 2512| 2512| 251/2 
Ludwigshafener Walzmühle.. 90 90 90 90 90 90 
Tellus, Bergbau о. Hüttenind. | 99 99 99 99 99 99 
Verein f. chem. Industrie .... | 60 60 60 69 58 59 


Hamburger Börse 


Die freundlichere Stimmung, die sich trotz des verhält- 
rismäßig unbedeutenden Geschäfts gegen Schluß der letz- 
ten Woche noch verstärkt hatte, schlug nach Bekannt- 
werden des überraschenden Ausfalls der Reichstagswahlen 
jäh um. Der Montag brachte auf allen Gebieten erhebliche 
Abschläge, das Geschäft blieb jedoch weiter klein; von 
einer Panikstimmung konnte nicht gesprochen werden. Bei 
einigen großen Hamburger Privatfirmen lagen am Montag 
in erster Reaktion auf die Wahlen einige Verkaufsaufträge 
für ausländische Rechnung vor, das Material soll jedoch 
zum Teil nicht an den Markt gekommen sein. In den näch- 
sten Tagen lag vom Ausland kein größeres Angebot mehr 
vor, in der innerpolitischen Entwicklung liegt jedoch vor- 
erst ein wesentlicher Unsicherheitsfaktor. Wenn sich die 
Börse trotzdem verhältnismäßig schnell von dem ersten 
Schreck erholt hat, so sind dafür in erster Linie technische 
Gründe maßgebend. Am Montag sind verschiedentlich von 
der Kulisse Leerverkäufe vorgenommen worden, da allge- 
mein für den nächsten Tag Verkaufsorders der Provinz 
und damit weitere Abschwächungen erwartet wurden. Da 
die Banken bereits gegen Ende der Montagsbörse Ware 
aufnahmen und sich herausstellte, daß die Kundschafts- 
orders keine Rolle spielten, nahmen die Baissiers Ein- 
deckungen vor. Dadurch erhielt die Tendenz zwar einen 
gewissen Aufschwung, von einer freundlichen Stimmung 
kann jedoch trotz der beträchtlichen Erholung kaum die 
Rede sein. Die Tendenz ist unsicher und abwartend, die 
Umsätze sind recht unbedeutend. 

Auf dem Schiffahrtsmarkt konzentrierte sich das Inter- 
esse gegen Schluß der Vorwoche auf Hamburg Süd, die um 
6%, und auf Hansa, die vorübergehend um 12 % anzogen. 
Die Börse vermutete, daß beide Werte von Bremer Kreisen 
aufgekauft würden, im Zusammenhang mit dem schon oft 
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erörterten Plan, beide Gesellschaften in eine neu zu grün- 
dende Holdinggesellschaft einzubringen. Dieser Plan, der 
tatsächlich von einigen maßgebenden Persönlichkeiten der 
Schiffahrt erwogen wird, ist noch durchaus umstritten, ins- 
besondere werden von einer an der Schiffahrt stark inter- 
essierten Bank beachtliche Einwendungen erhoben. Jeden- 
falls sind diese Fragen zur Zeit nicht spruchreif; man wird 
sich voraussichtlich mit ihnen erst intensiver beschäftigen 
wollen, wenn die sehr langsam vorangehende organisato- 
rische Umstellung bei Hapag und Lloyd zu einem gewissen 
Abschluß gekommen ist. Hamburg-Süd-Aktien sind für 
Rechnung der Bremer Gruppe nicht gekauft worden, die 
ja, wie schon im letzten Bericht erwähnt, kaum Anlaß zu 
weitergehenden Investitionen hat. Die Käufe dürften viel- 
mehr in gewissem Zusammenhang mit den erwähnten Kom- 
binationen und in Erwartung eines günstigen Umtausch- 
verhältnisses vorgenommen sein. Hansa-Aktien werden da- 
gegen schon seit Wochen für Bremer Rechnung aufge- 
nommen. Da das Angebot sehr klein ist, läßt sich der Kurs 
verhältnismäßig leicht beeinflussen. Die Erhöhung auf 
138% ist ohne beträchtliche Käufe möglich gewesen; als 
Bremen seine Order nicht entsprechend erhöhte, fiel der 
Kurs wieder rasch zurück. In Hapag und Lloyd waren 
die Umsätze nur vorübergehend etwas lebhafter. Sie ver- 
loren am Montag annähernd 4%, von denen sie ungefähr 
2% wieder eingeholt haben. Für Afrika-Reedereien besteht 
bei einem Kurs von 50% Nachfrage. Anscheinend haben 
die Banken eingegriffen, um ein weiteres Absinken dieser 
Werte, deren Mehrheit bekanntlich bei Hapag und Lloyd 
liegt, zu verhindern. 

Von sonstigen Werten ist in erster Linie Karstadt zu er- 
wähnen, die nach anfänglicher Erholung bei der allgemei- 
nen Abschwächung 5% einbüßten. In Karstadt-Aktien 
sind tatsächlich ausländische Verkäufe vorgenommen wor- 
den, und es liegt durchaus im Bereich der Möglichkeit, daß 
ausländische Besitzer, die erst kürzlich von der jetzt ab- 
laufenden Option Gebrauch gemacht haben, sich durch die 
politische Entwicklung veranlaßt sahen, mit Verlust zu 
verkaufen. In kleinem Umfang wurde der Kurs gestützt, 
es kam jedoch auch an den folgenden Tagen noch Ware 
an den Markt. Immerhin wurden, wenn auch unter 
Schwankungen, 3% % des Anfangverlustes wieder ausge- 
glichen. Gut behauptet blieben die Aktien der Nordsee 
Hochseefischerei, in denen nur ganz vorübergehend etwas 
billigeres Angebot bestand. Bergedorf-Geesthachter Eisen- 
bahn waren ohne Nachfrage mit 41 angeboten. Die Ver- 
waltung hat indirekt verlauten lassen, daß ihre Banken 
der Gesellschaft die Kredite gekündigt hätten, und daß 
sie genötigt sei, Konkurs anzumelden, falls die Opposition 
auf der bevorstehenden Generalversammlung auf ihrem 
alten Standpunkt beharren sollte, Die Opposition ist jedoch 
anscheinend nicht gewillt, von ihren Forderungen abzu- 
gehen. Sie steht auf dem Standpunkt, daß nicht sie, sondern 
Vorstand und Aufsichtsrat bei einem Konkurs haftbar zu 
machen seien. Wie dieser aktienrechtlich hochinteressante 
Streitfall ausgehen wird, ist also noch vollkommen offen. 
Brauerei-Aktien waren zum Teil niedriger, Holsten Brauerei 
(2%), Bavaria (—-3%), niedriger waren ferner Kant 
Schokoladen (—2 %) und Hell & Sthamer (— 4 %). Fester 
lagen Waaren Creditanstalt (+2 %), Thörl (+2%) und 
Schwartauer Honig (+ 1%). 


| 11.9 | 22.9. | 13.9. | 15.9. | 16.9. | 17.9. 
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Von Kolonialwerten, in denen das Geschäft ziemlich be- 
langlos blieb, waren Neu Guinea (-10%) und 
Kamerun (+ 1%). в 

Von unnotierten Werten waren Doag 90 (+ 4%), Sali- 
ітега 134 (3%), Dekage 41 (+1%), ferner Lübecker 
Maschinenbau 91 (+ 3 %), Deutsche Jurgens Vorzugsaktien 
78 (+2 %), Deutsche Petroleum 70 (+ 2%), Kaffee Haag 
141 (—1%), Sloman 82 (—5 %), Deschimag 24 (—2 %) 
Reis- und Handel 74 (—2 %). 


Pariser Börse 


Auch an der Pariser Börse ist die an Panik grenzend® 
Bestürzung, die das Ergebnis der deutschen Wahlen IM 
Ausland ausgelöst hat, nicht spurlos vorübergegangel- 
Dennoch war die Reaktion wesentlich geringer, als тай 
zunächst befürchtet hatte. Die Kursrückgänge hielten 5! 
in mäßigen Grenzen und wurden bereits am Dienstag а" 
der ganzen Linie wieder wettgemacht, so daß die Berichts- 
woche nach mannigfachen Schwankungen einen recht be- 
friedigenden Abschluß gefunden hat. Von einzelnen Werten 
abgesehen hielt sich das Kursniveau ungefähr auf der Höhe 
der Vorwoche, und obwohl die Aufwärtsbewegung, die 
Ende August begann, keine Fortsetzung erfahren hat, so 
läßt sich doch eine erfreuliche Konsolidierung und Fest! 
gung der Marktlage konstatieren. Auch die Schnelligkeit, 
mit der die Börse das deutsche Wahlergebnis „verdau 
hat, kann als Symptom für den inneren Gesundungspro2 
angesehen werden, der nach Monaten einer beispiellose® 
Stagnation eingesetzt zu haben scheint. 

Jedenfalls hat die Entwicklung der beiden letzten Woche® 
den Optimisten recht gegeben, die von dem Ende der 
Ferien eine Wendung zum Besseren erwartet haben. Іле 
Entwicklung der Börse hatte einen Tiefpunkt erreicht, дер 
selbst die düsterste Beurteilung der wirtschaftlichen La8® 
nicht zu rechtfertigen vermag. Der amtliche Börseninde* 
für die Dividendenpapiere, der bereits im Juni und Јар 
mit 437 bzw. 440 einen Rekordtiefstand erreicht hatte, ist 
im August weiter auf 424 gesunken, gegen 503 im Monats- 
durchschnitt des Jahres 1929 und 415 im Jahre 1928. Be- 
sonders empfindlich war die Baisse bei Textilwerten (die 
unter der Wirkung des nordfranzösischen Streiks volle 
53 Punkte verloren haben), bei Elektrizitätswerten (— 20) 
chemischen Werten (— 24), Zechen (— 23) und eisenverarbe' 
tenden Industrien (— 22). Dementsprechend ist die Rendit? 
der französischen Aktien, die sich im Monatsdurchschn! 
des Jahres 1929 auf nur wenig mehr als 2% berechnet 
seit Beginn des Jahres von 2,89 im Januar auf 3,46 % 
August gestiegen. Sie steht nur noch um ein geringes hin 
der Durchschnittsrente der festverzinslichen Papiere ZU 
rück, die innerhalb eines Jahres von 4,89 auf 3,74 % 7 
sunken ist. Möglicherweise wird dieser Nivellierungspro27 
dazu beitragen, die Abneigung des Publikums gegen d 1 
Dividendenpapiere einzudämmen und damit ein neues 
ment der Belebung zu schaffen. 

In der Beurteilung der Zukunftsaussichten erscheint un® 
trotzdem nach wie vor die größte Vorsicht am Platz. Gün- 
stige und ungünstige Faktoren halten sich ungefähr a 
Waage. Zu den ersteren gehört die Feststellung, daß die 
Spekulation diesmal der Versuchung, die Aufwärtsbew®; 
gung zu forcieren, erfolgreich widerstanden hat, so dë 
die Entwicklung von ernsteren Rückschlägen verschont 8° 
blieben ist. Jetzt kommt es in erster Linie darauf an, 
Vertrauen des Publikums wiederzugewinnen, das sich — м9 
die zeitweise Belebung des Kassenmarktes zeigte — 7" 
erstenmal seit vielen Monaten wieder für die Börse zu 
interessieren beginnt; allerdings übt es in seinen Käu = 
einstweilen .noch größte Zurückhaltung. Die unbekanll ` 
Größe ist nach wie vor die Entwicklung der wirtscha’ ` 
lichen Situation und ihre Rückwirkung auf den Effekten 
markt. In dieser Hinsicht haben vor allem die ungünstig? 
Schätzung der französischen Ernteergebnisse, die um A 
Drittel hinter dem Bedarf zurückblieben, und Meldung. 
über eine neue Zunahme der amerikanischen Kupferv® 
räte deprimierend gewirkt. 


19. September 1930 


wt, Medioliquidation vollzog sich bei einem Reportsatz 
ха" ep (gegen % % Ende August) reibungslos, jedoch 
ze? ES Eindruck des deutschen Wahlergebnisses zu ab- 
Be ten Kursen. Der leichte Rückgang der französi- 
ker enten ist auf die Ausschüttung der Halbjahres- 
у анаар. Banken waren durchweg gut be- 
SE WEE rech und Metallwerte leicht abgeschwächt, 
ie er Aktien uneinheitlich und teilweise abbröckelnd, 
RE Kuhlmann, die infolge der Gleichstellung der 
meh tien mit den alten etwa 35 Punkte abgaben. Auto- 

werte setzten unter lebhafter Nachfrage die Aufwärts- 

wegung der vergangenen Woche fort. 


zin 


с 


|10. 9. | 11.9. | 12.9 (ug 16.9. | 17.9. 


“de L Po 2070| 2055| 2035| 2095 
е. Paris, de Dieter до 1163| 1170| 1155] 1158| 1:4 
Glen Ноза у. 30101 30:0| 8015| 8110 
SCH Cum Eë mol gl mi 
г і 51 8 
Bicher 9° 0 = 1723| 1691| 1695! 1743 
troën 5 КОНИ ЖАП z 5| 9651 2825| 2830| 2920 
WELT 8 8181 7881 819] 818 


No: CES 
minalwert der Stuoke: 1 #r100, 2) Pr 1000, 3) Fr500 4) Ет 400, 5) Fr 250 


Londoner Börse 
Die re 


Ve. Selmäßig im Herbst einsetzende Mehrbelastung des 
lich De пег Kapitalmarkts scheint sich dieses Jahr in ziem- 
ngen Grenzen zu halten. Im Inland sind zwar ein- 
Srößere Emissionen in nächster Zeit vorgesehen; außer 


in Han беп Schuldverschreibungen der General Electric 


4 aroe Mill. £ wird demnächst die Liverpool Corp. 
leihen We Aber die Auflegung ausländischer Ап- 
unga „scheint vorläufig vertagt zu sein, abgesehen von der 
‘rischen und jugoslawischen Anleihe. 
wohl ‚jondoner Tagesgeldmarkt blieb weiter flüssig, ob- 
ziehun le Großbanken zu Wochenbeginn einige Zurück- 
vornahmen. Neuausleihungen und Prolon- 
бе з үе zu 1%—1% % erhältlich. Diese niedrigen 
Wo Din ten sich auch auf den Privatdiskontmerkt aus, 
obgleic Imonatsbankwechsel mit 21/в % gehandelt wurden, 
ziehen q man auf Grund der Devisenlage mit einem An- 
hat sie; er Sätze rechnen konnte. Der französische Franken 
дев Ка е ‚erholt. Überdies sind größere Goldkäufe 
offenen Mais, insbesondere wieder Frankreichs, auf dem 
besteht 5 arkt und bei der Bank von England erfolgt. Es 
use Jedoch einige Hoffnung auf baldige Goldankünfte 
алы (und möglicherweise auch aus Spanien). 
Sebracht. sel wurden zum Satz von 2/1/8,21 £ unter- 
e ae. ШвсһугпзЬезгекит der Börse hat nur knapp 
Zurück g S gedauert. Neuerdings sind die Umsätze wieder 
Веки. a und der Verkehr beschränkte sich auf die 
Enden ulation. Maßgebend für die Unsicherheit in der 
ег ebe "rz der Verlauf der New Yorker Börse und 
mit d bel аана деше Außenhandelsausweis für August 
sten Einf A rigsten Exportzahlen seit 1921 und den gering- 
CS > ng seit 1923. Ferner wirkten die gedrückte 
Hunsgerfchte Rohstoffmärkten und die wirren Morato- 
zt ist E bei der Younganleihe recht ungünstig. Zu- 
der ee eine gewisse Verstimmung durch den Ausfall 
Sex chen Wahlen eingetreten. 

Schwäche eeh allgemeinen Kursrückgang, der Pfund- 
aushalts ang der ungünstigen Kritik des Snowdenschen 
schloß SÉ AER "GE heimische Anleihen: Kriegsanleihe 
dE Ze К é, die 4%ige Fundierungsanleihe ging auf 
anleihe Tari Stärker gedrückt war wieder die Young- 
е KT dem zeitweise angeblich Stützungskäufe den 
Zurück, e en hatten; die Anleihe ging schließlich auf 85% 
Statsanl a rückgängig waren auch die Hamburger 
Wiesen 4; е und die Anleihe der Stadt München. Ebenso 
ee Brasilianischen Bonds einige Kursverluste auf. 
р %ige Mexikanische Anleihe gab von 25 auf 24 nach. 


Etuaner Werte i 
пен Ж ‚ vor allem die Anleihe d i а 
Doration, ösenıschwächer. er Peruvian Cor 


zelne 
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Gebessert waren dagegen heimische Bahnen; besonders 
Great Western zogen in den letzten Tagen bis auf 73 und 
die Metrop. Ord., auf Gerüchte von einer bevorstehenden 
Übernahme durch die Londoner Untergrundbahngesell- 
schaft, bis auf 71 an. Ausländische Bahnwerte schwankten 
stärker im Kurs; Leopoldinas verloren ihren vorwöchent- 
lichen Kursgewinn und gingen bis auf 32% zurück. 

Internationale Werte schwächten sich entsprechend der 
Kursbewegung in New York ab: National Holding auf 4%, 
Hydro Electric von 40 auf 38%, US Steels von 177% auf 
172%. Unregelmäfig war die Entwicklung bei den Minen- 
тоегіеп; während Otavi ihren Kurs halten konnten, gingen 
Rio Tinto auf 35% und Bwana M’Kubwa auf 12/6 zurück. 
Auf dem Markt дег Industriemwerte ist die feste Haltung 
der Versicherungsaktien bemerkenswert. Im übrigen zogen 
Grammophonwerte wegen günstigerer Schlußdividenden- 
aussichten an. Gummiwerte konnten sich von ihrem Tief- 
stand wieder erholen: Anglo Dutch Plant. schlossen mit 22, 
Rubber Plant. mit 22/9. 


10. 9. | 11.9. | 12.9. | 15. 9. | 18.9. | 17.9 
400 Funding Loan........! 9214 9214 921/3 921/8 911546 | 92 
Londo; vk: Boot Ога. | 3514 ЗБ ВБ1/а 351/4 351/2 8A1/a 
Central Argentine Ога. ..| 7414 741% 15 7418 7418 
De Beers Cons. Mines Def| 7 Ta 714 7108 714 714 
Burmah Oil Ca. .......... 4116 41/8 418 43416 43/16 4816 
Anglo Dutch Plantation ..| 20/6 209 22/3 219 220 22/0 
Oourtaulds .............- 48/3 |463 46/3 46718 | A 460 
Imperial Chemical Industr.| 226 221015 | 229 228 220 220 
Niekerg ..... К.м...» 7.9 9 711018] 71018 | 79 VA 
Rio ТШШ Ord. Sa 362/8 361 361/2 55% За1/8 351/2 
Aktienindex 1928=100 ..| 80.2 80.3 80.3 80.0 79,3 == 
Abschlüsse total ........ 4319 4031 4031 4976 4618 = 
taats- u. Kommunalanl.| 1133 994 891 1275 127 _ 
Kerkehru. Publiellti ities| 706 701 651 817 746 — 
andel u, Industrie ....) 1521 1473 1445 1747 16:7 т 
nk. Versicherung 0 845 357 439 2 _ 
inenwerte ...... 846 259 375 395 356 — 
Oelwerle_....... 104 93 117 130 = 


New Yorker Börse 


Die Kursgewinne der Vorwoche sind diesmal im großen 
ganzen wieder verlorengegangen. Am 10. September hat 
der Kursindex von 50 Industrieaktien den Stand von 
245,09, der Index der 20 Eisenbahnwerte den Stand von 
132,73 erreicht. Seitdem ist ein Rückgang eingetreten, 
wenn sich auch die durchschnittlichen Kursrückgänge in 
mäßigem Umfang hielten. Er ist am 14. September durch 
eine leichte Erholung nach Stützungskäufen unterbrochen 
worden. Auch der 16. September brachte eine kleine Er- 
holung. Die Umsatzbewegung blieb im Rahmen der nie- 
drigen vorwöchigen. Anregungen durch bessere Kon- 
junkturmeldungen fehlten so gut wie ganz, abgesehen von 
einem günstigeren Bericht von Iron Age über die Lage 
der nordamerikanischen Eisen- und Siahlmärkte., 


30 Industrie-! 20 Eisen- 


30 Industrie-| 20 Eisen- 
Tag | aktien bahnaktien | Tag aktien bahnaktien 
! 
GEN 244.29 132,38 1239} 241.71 131.87 
10. 9. 245,09 132.73 13. 9. 240,34 121.89 
11. 9 242,88 132,66 15. 9. 236,62 131,29 


Auf den Kreditmärkien haben sich die Sätze wieder 
gesenkt. Tägliches Geld wurde mit 2% notiert, auf dem 
freien Markt erfolgten Abschlüsse bis zu 1% %. Die 
2% % Treasury Certificates sind vierfach überzeichnet 
worden. Die Börsenkredite der Mitgliedsbanken haben 
zugenomen und betrugen am 10. September 5145 Mill. $. 


nsbank | 


Bayerische Verei 


—— ч =ш з 


Kredit- und Hypotheken-Bank 


Niederlassungen an allen 
größeren Piätzen des rechtsrheinischen Bayern 
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Diese Zunahme betrifft jedoch nicht die New Yorker Mit- 
gliedsbank. Der Wochenausweis der Bundesreservebanken 
deutet auf schnellen Abbau der Ultimoanspannung hin. Bei 
der New Yorker Bank sind die diskontierten Wechsel von 
63,6 auf 26,1 Mill. $ zurückgegangen. Der Goldabfluß hat 
sich weiter fortgesetzt, so daß sich der Bestand von 
2955 auf 2560 Mill. $ senkte. Da außerdem der Notenum- 
lauf etwas zurückging, besserte sich das Deckungsverhält- 
nis trotz der Erhöhung der Guthaben der Mitgliedsbanken 
von 80,8 auf 81,5 %. 

Stahlmerte verloren ihren vorwöchigen Gewinn wieder 
völlig: U. 5. Steel Corp. gingen von 171% auf 168% 
zurück, Bethlehem Steel von 88% auf 88%. Kupferwerte 
waren unregelmäßig: Chile Copper setzten ihre Aufwärts- 
bewegung von 35 auf 36 fort, Anacondas fielen von 47% 
auf 45%. Bei den Autowerten wirkten schlechte Kon- 
junkturprognosen kurssenkend: Nash Motors gingen von 
355% auf 344%, Chrysler von 28% auf 27%, Packard von 
15,62 auf 15 und General Motors von 46% auf 44% zurück. 
Auf die Eisenbahnmwerte hatte eine Veröffentlichung der 
Interstate Commerce Commission kurssenkenden Einfluß; 
Atchison Topeca fielen von 221% auf 219%, Baltimore & 
Ohio von 102% auf 98%, Union Pacifie von 218 auf 216%. 
Stark gedrückt waren auch chemische Werte: Allied 
Chemicals gingen von 279 auf 267 zurück, Du Pont de 
Nemours von 125 auf 117. Unter den Warenhauswerten 
zogen Woolworth von 64 auf 66 an, während Sears Roebuk 
nach Veröffentlichung schlechter Finnahmeausweise von 
73 auf 70% fielen. 

Auf dem Bonds-Markt haben sich die Kurse verhältnis- 
mäßig wenig geändert. Deutsche Anleihen hatten unter 
dem ungünstigen Ausgang der Wahlen zu leiden, die 
Dawesanleihe notierte zuletzt 105%; die Anleihe der Stadt 
Köln ging von 93% auf 92 zurück. Die Münchener Stadt- 
anleihe sank von 96 auf 95%. 

Zeitweise zogen Autostrop Safety Razor erheblich an, 
da eine bevorstehende Fusion mit Gilette gemeldet wurde. 
Rückgängig waren Landmaschinenwerte (І. C. Case Inter- 
national Harvester) infolge der gedrückten Getreidemärkte. 
Schwach lagen auch Publie Utilities: American Tel & Tel 
sanken von 217,10 auf 215,25, Consol. Gas N.Y. von 111 
auf 109, American and foreign Power von 74,4 auf 70,6, 
Western Union von 172 auf 170. 


| 10.9. 11.9. Lea | 13.9. | 15.9. |. 16,9, 
‚8. Steel Corporat. | 172 1708/4 17014 | 170 1673/4 | 1687/8 
H ап Со... | 184 1885/в 131 1281/4 | 12814 | 12914 
LE 481/3 48 461/8 4694 461/4 453/4 
eneral М. 46 4514 445/8 445/8 441/4 443/8 
hrysler....... z 288/4 287/8 283/8 28 2118 2718 
eneral Electrio.... 741/4 73 721/4 728/4 7114 717/8 
Am Tel. & Telegr... | 21854 2171/2 21519 | 216 214189 | 215 
Radio Coporation .. 421/8 493/8 41 401/4 391/9 397/8 
Allied С ejoa ve 1 280 277 2751/2 | 275 2671/2 
Standar A.G.. 691/2 708/3 70 697/8 687/8 681/2 
Woolworth .,...... 673/4 672/8 665/8 661/2 651/4 
Pennsylv.-Railr. Co. 748/4 741/2 731/3 731/4: 7831/2 733.8 
Aktienumsatz (1000) 2414 1782 1901 | 1018 1559 | 1765 


Stafit ` 


Ausweise deutscher Privatnotenbanken 


ische | Sächsische | Badische Württ. 
(М. RM) Вауецасце (STE Ban Мон: 
6. September 1930 
Akliva 

28,558 21.032 8,124 8,176 
7.593 10.406 .365 6.082 
48.794 46,928 20.898 18,248 
0.037 0,073 .006 0.012 
‚748 5,701 0.043 0,426 
2,394 2.477 0.766 3,114 

„219 5.644 9.966 4, 
8,528 9,934 25,660 42,486 

Passiva 
lauf 
Sonstige, lich Di Ka oi 20,757 25.415 
indli ейїеп............ x 

verbindlichkeiten mit Kün- 886 9.442 7,482 
sët D ye wl am lem 

onstige Ра: SA 3 ү Бу ] 
Weitergegebene Мес 2.312 0.003 1,098 1,104 


Der deutsche Außenhandel im August 


Ausfuhr” 
I Reiner 
| Warenverkehr | Le- (Lebens) Roh- 
Gold Верага. | ben- | mittel | stoffe | pertige 
(Mill. RM) | Gesamt | und tions- | de | und | dëi Waren) 
Silber|Gesamt Bach: (Diere) Ge- | fertige 
2) jefe- | 1 1 
2) | rungen | ) |tränkel)/Waren!) i 


1925 М.р...) 7475| aal 7442| 410 | 18 | 43.3 | 166,8 | 5027 
19268 . ..| 8305 | 30| 8275 526 | 20 | 420 | 227,7 | 596.2 
1927 „ .. 86641 18| 8646| 482 | 24 | 36,7 | 217,3 | 6436 


3928 „ | овав | 26! 9822|. 552 | 16| 519 | 2291 | 740.4 
1929 . .. 12047 | 811 | 11886 | 666 | 18 | 585 | 2439 | 8194 
1928 
August .... 11119) 2,8 |10957! 542 | 17 | 305 | 2551 | 7832. 
September. 1 158,7 | 2.7 | 1136,9 | 623 | 19 | вол | 2321 | 8260 
Oktober.... 10401 | 27/10250] 609 | 16 | 699 | 215,7 | 7227 
November . 10018 | 43 | 997,5 | 585 14 | 652 | 215,7 | 7182 
Dezember..| 1031.2 | 46 10266 | 529 | 09 | 621 | 2242 739.4 
1929 
Januar .... 11044 | 30 | 11014 | 697 | 13 | 621 | 2474 | 7006 
Ееъгиаг.... 9751 | 40| 9711| 547 | 14 | 462 | 2108 | 7127 
März ...... 9844 25| 981,9 | 535 | 14 | 476 | 2234 | 7095 
April ...... | 2163,5 |986,6 | 1226,9 | 680 | 16 | 795 | 269,5 | 8763 
Матеа. 29 | 1175,81 33 | 11725 | 790 | 21 | 76,2 | 2601 | 8341 
Tu 10798 | 26 | 10772) 660 | 21 | 591 | 2284 | 787,6 
Јаке ы | 11030 | 40 | 1090:0 | 70,6 | 15 | 43,5 | 243,9 | 8101 
August... 11923 | 371188,6) 692 | 14 | 425 | 261,2 | 8835 
September. | 1 203,7 | 4.0 | 1199,7 | 69,3 24 | 58,3 | 259,6 | 879,4 


Oktober. 1 251,2 | 8.9 | 12473 981 1,8 78,2 249,2 | 9231 


November .! 1 156,6 | 2.9 | 1153,7 | 63.0 22 | 613 | 2395 | 850,7 
Dezember, 1 1 066,7 | 3.2 | 1063,5 | 60,3 30! 520 | 233,2 | 775,3 
1930 

Januar ....| 10954) 2.7 |10923) 588 | 20 | 464 | 248.7 | 795,2 
Ееһтпаг....| 1030,1 | 3.8 |10260 | 645 | 30 | 43,8 | 223,6 | 755,9 
März ...... 11075 | 3,6 |11040! 612 | 35 | 462 | 2208 | 8335 
April ...... 9797| 30| 9767| 508 | 57 | 367 | 1999 | 7344 
Маї....... 1099,5 | 3.0 | 10065 788 | 69 | 399 | 2364 | 813.3 
Ја 7 9126| 24| 9102| 518 | Б0 | 481 | 187.2 | 6692 
ТИМЕ ж | 952,8 | 21; 9507) 551 48 | 400 | 1990 | 703.9 
August ..... 9:28! 20! 9708! 521 | 47! 40,6 | 1854 | 740,2 
Einfuhr Saldo 

| Gold Reiner | Lebens-| Roh- deg 


und mittel | stoffe reinen 
d Silber) Waren: Webende 8 Fertige ER 
(мш. RM) |Gesamt уе" verkehr | und ju.halb-| Waren pene 


Tiere 
1- Ge- fertige 
| 9) arber 3) tränke |Waren kehra 
1925 Мр... 10385 | 59,8 | 0787! 102 | 8352) 5176| 1671 | — 2345 
1926 „n 859,7 1513 | 8084| 100 | 297,61 4123) 1136 |+ 191 
3927 © .|11700| 199 11504 | 142 | 3005 | 5093, 211,8 |— 2855 
1928 . „12175 805 | 11370 || 121 | 3490 | 6015| 2042 | — 1548 
1929 ” ..| 11665 | 460 |11195 | 125 | 3181 | 600.4) 1885 |+ A 
1928 


August ....| 1114.8 || 61,9 | 1052,9 10,1 342,6 | 550,3) 1825 | + 428 


September | 1215,0 |1594 | 1055.6 | 129 | 337,0 | 5519| 1864 |+ u 
Oktober. ...) 1 326,2 150,6 | 1176,6 32,2 372,4 | 611,5) 215,9 | — 150. 
November | 1276,4 | 102,6 | 1173,8 16,2 352,7 | 609,4| 195,5 | — 176,3 
Dezember..| 12187 |1161 11026 | 132 | 3326 | 5660 1908 |— 760 
1929 4 
Januar .... 13296 | 128 18168 | 121 | 402,8 | oa 213.7 | — 2155 
Februar....| 1021,9 7,2 | 1014,7 88 277.7 | 5460| 182,2 | — GE 
März ...... 1 032,9 9,5 | 1023,4 8.2 262,9 | 563,0| 189,3 [— A 
Aptil ...... 1266,8 | 11,6| 1255,2 124 350,8 | 691,8) 200,2 | — 26 
Маі ...... ..| 0143,8 || 11,8 | 1132,0 11,6 310,7 | 6135| 1962 | + Vi 
Juni ...... 1113,3 || 35,5 | 1077,8 11,3 279,1 | 585,2! 202,2 | — 0, 
Julien. cp» - 1431,3 || 203,2 | 12281 12,6 407.0 | 613,6! 1949 | — 129.1 
August ....| 1192,6 120,0 | 1072,6 12,0 305,5 | 5757| 1794 | + 116,0 
September | 1082,1 || 43,9 | 1 038,2 15,4 295.2 | Б474| 1802 | + 161,5 


Oktober....! 1199,7 | 23,0 | 1106.7 | 169 | 299,0) 600.9) 189,9 u 
November.) 11867 | 257 11810 | 163 | 315,8 | 652.2) 1769 |— 75 
Dezember...! 1067,7 | 47,4 | 1020.3 | 120 | 3164 | 527.6) 1643 |+ 4% 


...| 1329,5 | 248 | 1304,8 | 154 | 480,8 | 6343) 174,3 — 2125 
‚| 1144.5 1162,9 | 9816 | 11,6 | 2784 | 5238| 1678 | + Ge 
949,2 | 65,8 | 8838 | 91 | 2136 | 493,2) 1679 |+ Kr? 

968,8 || 80,4 | 888,9 85 | 2418 | 479,6. 1590 |+ 8 5 
862,1 | 31,9 | 8802 82 | 209,2 | 453,5) 1593 |+ D 
847,4 | 33.8 | 8136 75 | 2150 | 440.8) 1505 |+ SE 
916.2 | 70. 9092 70 | 278,4| 478,7) 1500 [+ Kä 
803,4 1 79! 795,5 87 | 213,0 | 437.31 1365 | + 17. 


1) Einschl. Reparationssachlieferungen. · о, 
з) Wegen Anderung der Erfassungsmethode des Außenhandei der 
Oktober 1928 sind die Monatsdurchschnitte 1925 bis 1928 auf Grun ТА 
Zahlungsbilana berichtigt worden. Für die ‚Monate April bis einschl 
Oktober 1928 sind wegen der besseren Vergleichbarkeit mit den übrig 
Monaten von der Einfuhr 3% abgesetzt worden, während die Ausfubr 
1,5 % erhöht worden ist. 
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Berliner Börsenkurse vom ı1. bis 17. September 1930 
(Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zeit gehandelten Wertpapiere) 


Dir aoaaa: 
Heimisdie Anleihen 
Auleihe-Ahlösungs | | | | 
dent huld d Nr 1— 000 .. Itr.z.! 6238! 8290 | 62.50 61.25 
hne Auslosung.. | 7801 180] 7901 740| 
7 Ausländisdte Anleihen 
See D „Anl. 1914 | Б | 23.88 | 2438 | 24,00 | — 
ү: RER 24.80 | 25.25 | 24,90 | 25.00 
Д 18.00 | 1838 | — 18.00 
41,25 | 41.25 | 41,25 | 41.00 
= 260 | 263 | 250 
40 e Д 28,00 | — 28.00 | 28.10 
do, dlo. Kronen- sie Ol di WOR 
400 410. Ку, tente J e? Le = 219 | — 
Фо 2 dto 4 — 2101 2101 i 
Ayo D We gute” 48 | — 335 | < 3,45 
Sin о. Papier- “a | — — 210| — 
dp GI, vereinh. Anl Б == == = = 
oo Ku. vereinh. Anl. i3 | aa | 1875 | 1570 | i570 | 1825 
{o The А 4 | 785| 735| 785| 735 
Yo dta å mie Bol 03 A — — — 4,25 
400 dto Bagd. Eb.-Am.1 | 4 | 540] 540| — = 
4% dto 860, Eb.-Anl. 2 4 | 1530] 530 | 5,30) 5,30 
40 dto, АШ. Аш. 03, de 4 — 800 | 7,80 | 7.80 
4a ACC: Аш. у 4 | 530] 530| 530| 5.5 
ў 4 | 540! 5301 530| 535 
4 | 540) 6.30 | 530| 520 
„Lo fr. Z. | 12,00 | 11,75 | 11,50 | 11.50 
eo, ао, H Sa 4a | 21,00 | 21.00 | — | 21.00 
400 р. aan | Ама | 25.83 | — | 25,83 | 25.60 
OK be 
Ae A enn, | A | 25,00 | 25,00 | 24,90 | 24,80 
о. 
Dy Ung. I GE Era — 20.25 | 20,00 | 20,25 
00 Fonenrente.. | 4 | 213! 213 | 210! 210 
(me Mec BC Al, I. Ti 4 | 10.90 | 18,90 | 11.30 | 1138 
Yen Anai Ee Ant, їз | 12.80 | 18.00 | 18.00 | 1780 
Së Wu sb. Serie і | 419 425 | 14.25 | 14.25 | 14.25 
0 Масе 210. n Serie 2 | {уз | 1495 | 14.13 | 14,50 | 1413 
NS old |f 2. 840 | 850 
to. AT nl... Wl 17.38 | 17.63 | 1800 1238 
Ла Dt Bank-Werte 
Bank de Predit-Anstatt a 1108.75 | 106.75 | 108,75 | 105.50 
ank fun г. Werte .... | 10 1123.50 |123.00 1122'00 | 119.50 
"-Industrie | 11 [127,63 1156,50 | 126,50 | 121.00 
vere 10 116.00 |116.00 | 116.00 | 114.50 
10 1185,00 |133.00 |133.50 |13100 
10 [136.0 | 136.50 | 136.50 | 135.00 
12 1143.00 [143.00 | 143.76 | 139.00 
41 [127,75 [128.00 |129:50 | 127.00 
12 1180150 |180.50 | 181.00 |17600 
10 [123.25 123.75 | 121.00 
10 [123.20 123.50 124,00 | 122.00 
Bis 27.38 | 2788 | 27.75 
12° 124550 21525 249,00 | 238.00 
5 | 1088 10.25 | 10.38 
-Werte 
Аца т, Ваћпеп 
» Lo е 
Be КИЕ ТА КД 20 
еп S д a 
SH Heeicheb.Vorz, | 7 | 9313| 93:50 | 98. 75 | 8275 
SEO ee | 6 | 7150| 7178| 7200 | 2120 
Canada АЁ Ge 0 | 9200) 9380 | 9400 | 9200 
ef.-Schein, — | 24,00 | 23,50 | 23,50 | 22,25 
Sciffahrts-Werte 
H An dk, Pakett. 
Har -Südam "G.D т | 99.00 | 90.75 | 91,00 | 88.00 
a De bfae 8 1162.50 |16800 | — — 
Холаду. SEET 10 |13650) "Ian | 127.00 
"teren | 8 | 90.75 | 91,38 | 91:88 | 88.88 
Rajter. Ba Automobi!- Werte 
AE, ae | O | 20,75 | 29.13 | 29,83 | 27.50 
nn O | 1280 | 13:50 | 13:63 | 15,13 
Chemische Werte 
Rdenwerke, 47.00 | 47.00 
ИТҮ 48.50 6.00 
а я E RE 4595 | 4820) 4000 
tie": | 4221,29:76 | 48.25 | 4963 | 28,75 
(d 12 21151.00 151.63 1152.63 |14500 
Obaten ku... Rb = 55.75 | 56:00 | 63,00 
Se Lan, D РЫК +++ ES а Е vi 
кара чав Prengatti 48 6 25.00 | 85.88 | 86.00 | 82 
"werke... Fl | е Ale EE 
Eech, 55,25 | 55,50 | 56.63 | 53.63 
Elektrizitäts -Werte 
8 119075 | — EK 
9 [137.25 |137.50 | 138,83 11900 
165.50 | 165,Би | 165.50 | 163.50 
9 „1101.00 | 101.00 | 101.00 | 9975 
ee? заа RE 31000 | 306,00 
@ 1108.00 1107.00 |10900 110000 
19 129.20 [12883 1110.50 | 124.00 
10. (159750 | 1400A 11250 13328 
= 16 197.25 | 108,50 1104,25 | 104.50 
DS 0 1141,00 114160 [142.63 |13600 


Je Sttok= 


27 75 
1313 


137, 3 


13. 9. | 15. 9. | 16. 9. | 17. 9. 


GA 
ол 


р | 
л 


ka 


TEE 
Моос: Eu 
KEE 


Fag | |Р и 
SES 


139,50 


Div. 


Oo | 11. 9. | 12. 9 
Hacketha} Draht ...... 8 77.50 | 78.75 
Hamb. Elektr, .. ‚| 10 [135,88 | 134.00 
Lahmeyer & Co . | 12 166, 00 166, 00 
С. Lorenz .... Е, 6 

Mix & Genest 5 8 128,00 128.00 
Österr. Siemens-Sch ck.) 8 [107,50 | 107.50 

H. Bike Ele ll, 14. 13, 
10 [169,50 | 170,00 

Ben ВЕЕ ЕТЕ 1а 900 90, 
Schles. Elektr. u. Gas .. 10 |136,00 | 136,50 
Schuckert & Co. 12 54.00 |154,75 
Siemens & Halsk 14 1196.00 | 197,00 

Tel. J. Berl 0 eg get 
ogel Draht.... Jon 6 74.25 | 74,75 
Voigt & Haeffner ......! 6 [151,75 | 150.00 
Kali-Werte 
Kaliwerk Aschersleben | 10 |198.50 | 201,50 
Salzdetfurth Kali ...... ! 15 [326,50 |32513 
Westeregeln Kali ...... | 10 1203,00 |206.00 


Lokomotiv- und Waggon-Fabrik- Aktien 


Krauss & Co. Lokom. .. 0 | 10,50 ! 


Berl. Masch. Schwarzk. | 0 | 4200 
Orenstein & Корре1.... 


Maschinen- und Meta 


| 


74,25 
151,75 


203,00 
329.50 
206,50 


| 


186) 50 


70, 00 
151.75 


187.50 
309,75 


15. 9. | 16. 9. | 17.9. 


155, .50 


128, 00 
I: 5.25 


150; gu 
168.75 
108, 10 
133,00 


149.50 
190,00 


73.75 
150.00 


199,00 
312.50 


192,60 | 201,50 


42,00 | 48,50 | 20,00 | 45.00 
70,00 | 68,25 | 


6 | 58.00 | 58.00 | 58.50 | 56,00 


Ilw.-Fabrik- Aktien 


Augsb.-Nürnb. Masch. .. 6 68.75 
Bayerische Motoren. . 7 57,0: 

Berliner-Karlsruher Ind 0 56.00 
Hirsch Kupfer.. 2 1124.00 
Gebr. Körling... 6 43.00 
Maschinenbau- 0 41,13 
Maschinenfabrik Buckau 19 [10050 
Motoren Deutz ........ 3 | 75,00 
Hugo Schneider........ 10 | 81,00 
Schubert & Salzer...... | 16 [175.00 


Buderus Eisen.......... 
Gelsenkirchen Bgw..... 
Harpener Bergbau 
Hoesch Eisen 


D 
ËCH 
En 
© 


Klöckner-Werk: 
Köln-Neuessen 718 50 
Laurabüitte ..... с 0 40,50 
Leopoldgrube ......... 4 55.50 
Mannesmann Сеп) „Ж 7 83.88 
Mangfeld e 0 54,60 
Mastmiltansbëite ..... 7 |16200 
Mitteldt. Stahlwerke 8 (110.00 
berbedarf .. в 52.0! 
Phönix Bergbau вуз 77,75 
Rhein. Braunkohl 10 |205,00 
Reinstahl . 71/2 = 
Riebeek Montan.. 7.25); 96,38 
Schles. Bergbau 0 48.00 
Schles. Bergw. Beuthen | 10 80,25 
Siolßerger Zink Gub . 0 19.00 
berger Zınk.. 0 68.10 
Ver. Stahlwerke.. 6 77.50 
Textil- 
Algem. E Unie 0 83.76 
IEB Bemberg .......... 8 83,75 
Ke Wollenwaren 0 = 
F. H. Hammersen ...... 7 |102,13 
Norddt. Wollkämmerei.. 8 71. 
Schiesische Textil...... 0 9,13 
töhr Kammgam ...... 5 83.25 


80,50 
175.00 


Montan-Werte 


12 | 98.00 


БАБ, Tiefbau ` 
Calmon Asbest 
Charlottenburg. Wasser 


= 


бте сово-аФ Ben 
Ka 
© 
© 
= 
о 


Continent. Gummi...... 
Dt. Allant. Telegr....... , 
Dt. Cont. Gas Dessau... . 183.00 
Deutsche Erdöl ,....... 73.5 
рі Linoleumwerke . 1 172.00 
Dt. Ton- u. Steinzeug 1 102,00 
Dt. Eisenhandel ........ 7 50,50 
Dynamit Nobel ......- » 68) | 71.25 
Eisenb.-Verkehrsmittel 19 |155,50 
Feldmühle Papier ...... | 12 |135.00 
Harb. Gummi Phönix .. 8 58, 
Phil. Holzmann ........ 8 83,75 
Hotelbetrieb .......... 10 |123.00 
Gebr. Junghans . 0 32.25 
Karstadt ....... 12 |10088 
Metallgeseilschaft 8 1102,50 
iag Mühlenbau . 10 83.5 
Nordsee, Dt. Hochsee 12 |17000 
Ostwerks .............. | 12 |199.00 
Otavi Minen .......... [1624 | 36.8 
Poly, hon-Werke ...... m 18200 
Schles. Porti. Сешепї... | 12 129-05 
Schuliheiss-Patzenhofer | 15 2180 a 
Svenska Tändstieks...- 15 Шү 
һёг1 Ver. Oelfabr. в 15-00 
Thüringer Glas . 147-9 
Leonh. Tietz.. 195-00 
тепага Р Wessel 35.00 
Zeifstoff- Verein 10 | 6100 
o en... 
Zellstoff Waldhof ....... | 12 113200 


92.50 
0 


132,00 


Sonstige Werte 


132, 88 


13200 
128,50 


83,00 
‚00 
138.00 


66,00 


2.00 
128, 2б 
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75.00 
151,75 


199,75 
420.75 
205.00 


69,50 


| 44.75 
67.60 


129.75 


200 Schilling. — 9 Ferner 200 Bonus. — 5) Ferner 0.890 Bonus. — 4) Netto in Gold. — 5) Ferner 1,2% Bonus. — 6) Ferner 1%0 Bonus. 


Produktion 


Kohla 


Deutschland 
Ruhrrev. Steinkohle?) ТТТ 


Großbritannien 
Steinkohle.......- 


Ver. Staaten von Am 
Bituminöse Kohle ....... 
Pennsylvania Anthrazit . 

Petroleum (Rohöl) 
Ver. Staaten von Amerika?) ..... 


Arbeitslosigkeit 


bet ee 
Deutschland) 
Hauptunterstützungsempfänger 
i. d. Arbeitslose nversicherung5) 
i. d. Krisenunterstützung 
Großbritannien®) 
Registrierte Arbeitslose ...... 


Umsätze und Geschäftsgang 


Güterroagenstellung 
Deutschland gesamt.. 
arbeitstäglich ...... GE 

Ver. Staaten von Amerika... 


Einnahmen aus dem Güterverkehr 
Großbritannien?) eu 


Postscheckverkehr 

Deutschland (Lastsohriften)® .. 
Abrechnungsperkehr 

Großbritannien 

London, gesamt?) .,.......... 

Ver. Staaten von Amerikal0).... 
Wechselproteste Deutschland!) ®) 
Fergleichanerfahren Deutschland 
Konkurse 


"+++ ... 


Ver. Staalen von Amerikali.. 


Preise 


Großhandelsindizes 


Deutschland!) 
I. Gesamtindex 
П. Agrarstoffe .... ecese 
ПІ. Kolonialwaren ....... Sech 8 
IV. Industrielle Rohstoffe und 
Halbwaren 


DOUCE 


Großhandelspreisei®) 


Weizen, Chicago, nächst. Termin 

e märk., Benin kiTa 
D „ nächst. Term. 
Roggen märk. .......... 

KR „ nächst. Term. 
Weizenmehl, а а Ме. 
Rogeenmehl D 
Mais, New York . 

», Chicago, nic 
Futtergerste, Berlin 
Hafer, а ` 


Zucker, New York, nächst. Term. 

ч Londo., о 

a Magdeburg... „sure... 

Kaffee, Rio 7, New York.......- 

D - nächst.Term. 

„ Hamhurg®%) ч 
Kakao, Accra®), London 

u, Darin ` 


Se Seat Chi n т 
chmalz с: S 
Baumwollöl, Ако, аин. Termin 


s Hamburg, nächst. Term. 


Baumwolle, middling, New York 
уегроо! 


28) 


Soa 
welch, dt. Inlandspreissı 

ug, D ДА 
ше, London, nächst. Termin .. 


Hanf, Manila, London „ $ 
Erdöl. roh, New York 
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Wochenzahlen zu den Marktberichten 


In diese Übersicht werden — ohne Anspruch auf systematische Vollständigkeit — alle wichtigen Wirtschaftsnahlen des In- und Auslandes auf 
die uns wöchentlich sugänglich sind; Zahlen, die in Sonderübersichten enthalten sind, werden hier nicht aufgenommen. 


Einheit 


1000 bbls3) 


1000 


1000 £ 


Mill. RM 


Mill. £ 
„$ 
Anzahl 


1913 = 100 


191 
1926 — 


сіз је bu17) 
RM је 1000 kg 


RM ie 100 kg 
cts je bo 
RM ie 1000 kg 


сїз je 119) 
sh је cwi20) 
RM ie, 50 kg?!) 
сіз је 1019 


ВР? je 18 kg 
sh је cwt20) 
sh је 50 kg 
sh је cwt20) 
£ рег lgt?!) 
сів je 119) 
сіз 16 1019) 


sh је 1019) 
RM је 1000 ke 


ets je 119) 
а іе 1b!9) 


RM je k 
d је Ib! 
£ је Igt) 


$ ie ЪЫЗ) 


Nr. 38 


Woche 


mu m 
9 
SEIEN Em 


суль mu 


A 


1929 1930 
August September Juli August 
35. 36. La | 88. 29. | 30. 31. 32. | aa | 34. 1785 
Woche Woche Woche 98. 7.- Woche 
96.-81. || 2-7. | 9.-14. }16.-21. |14.-19. | 21 -26 
407.6| 3956) 411,8 
93:81 93. 91:8 
745) 699| 725 
5282| 5286| 49:8 
9697| 9019| 9855 
1519| 1235| 1361 
2973| 2956| 2965 *)2 437 
726 735 
157 159 
1156) 1152| 1150| 1148 
942.9 9692,5] 960.3 
167.2, = 160,5| 1600 
1100) 10[7| 1153| 1166 
2105| 1997| 2007| 2062 
1575| 1331| 1344| 1301 
725 913 764 798 
11997 || 11 528) 14085 14 887 
9581 971] 295] 306 
21 16 15 14 
27 25 27 
os | aoo | 7 | зво 
137.9 7 38.9) 1383| 195,5) 1255| 1254| 125,2! 1250! 125,0] 124,0] 123,9 
1850] 12291 1297 1382] 1109 1200) 1187 1180| 1167| 1177) leal 1158 
180,2 | 1302] 1309 1314] 113,61 113,3} 1124| 119,0) 111.7] 109.9] 108,8] 107,9 
131.4 Я 1.8] 131.8} 1191| 1190| 119.0] 119.2] 1181| 117.5) 1171| 116,8 
157,5 1274 1873 157.1) 150,71 150,1 |! 1500| 149,6] 149.5) 1493| 249 348,5 
1397| 139,71 139.7] 139.6] 138.1 137.8| 137.8! 1378) 187,8) 137.6] 137.0] 187.6 
170.9 170.8] 170.5) 170.3] 160,2) 159,31 159.2] 1585| 1583| 1581| 157,8 167,3 
130.6 | 130.5] 130,6) 30,7] 110.0) 110,41 109.51 109.0] 1091| 1084] 100.4) 107,0 
609 607 6131 618] 546 | 548 547 Б49] 5481 6491 541 = 
96,9 96,3 96,3) 26.1 8,4 63,3 52.9] 83,1] 83,8 82.8 88,3 83,5) 
1391/41 13384] 1331/1 1313% 
224.00 | 236.00 | 220.15 | 226.00 в р 
241.01 255.00! 245.50 | 243.00 К | 
181.25 | 196.011 19100| 189.00 2 " 
193.00 || 202 00 | 203,50 | 201.00 183.2 Б 
31.0 2. 3150| 31,13 | "Б 
26,1 2.18) 26.60) „26,85 24. DO 
1112/8 | 11998 | 1155в | 1158/8 
| are | 1035 | ТЩ Bn Bata | 191.201 19050 19950 
71,00 1150 19180 173.50 181,50/| 179,50 | 184.00 186.50) 170,50 186,60 
203 229 1.12 116 b 
8 684 8509 8226, 9, 214 6.6 4.1010 Ad Mi 
2725| 96.83) 9738| 26.50 у 27.10 9710 26,50 
d Ais Bel Gu d Do Ga 
b 4. А А 2 
65,63 1 66,75 ‚37 | 66.00 Zä 
41.6 || 43. 3. 40.8| 41.0 d y g 
47.6 | 473 476| 418 37, 36,6 83.0 
148 | 14. % | 14.6] „15. 0 | 130 18. 0 
20150| 22. 0.022.15. 0 24. 0. 17, 5.0 17.15 16. 5.0 
3 5.0) 93. 7.6124. 0. @ 24. 2. 1810.0 16.15 16.15.0 
11,8718) 11,95 (11,85 |1155 67 10.78 11,30 
‚621°\ 7.6218 | 7.6242] 7.621/3 00 6.75 Ed 
0.108.) Go 0.1048 0.10% 05 ҮП оне 
103/81 0.1017, Š 4 AU l EE 4 
171.26 | 180,00| 183,75) 182,50 0}, 90,85 87.25 
18.70| 19,55| 18.95; 1870 11.25 11.30 
1018 | 10.64 1046 10.23 6,49 6.41 
1701 1250| 17,60| 17.45 10.85 10,30 
srol 8.851 870, 86 4.25 44. 
83| 8.10] am) 8.00 6.00 6,00 
28 | 26е, 2з) 26 
81.100] 31.10.0| 31. 2.6| 31.10.0] : | . 0 
37.10.4 36.10.0] 37.10.0] 36.10.0 0. 92.10.0) 22.10.0 | 20. 5.0] 22. 0 
aal 8,28) 3.28 | 83,28 2, 2.03 2,18) 2.15 


genommen: 


September 
36, | 37. | 8% 


15.20 


\ 


\\\ 


AAN 


КЕЯ 
Sen 
esT 


(ч 
= 
= 


man е 


тЫ 
KA 
Ke 


E 
сх Ф стз 
CH 
San 


19, September 1930 


Einheit 


Großhandelspreiseit) 


Kupfer, elektrolyt., New York.. 
Е ќар ard ордор Kees stoe 
Zinn, standard. London A 


М Te ER? ` 
Zink, New gon. `. 3 Monate | Sts V on 


BÈI, wel, AA 


Ki 


сів je 1b10) 
£ je lgt!9) 


» London 2 $ ie ton 
а ч SE ie 
H ork SES E 
ы Ваггепи) London o... ge e = = 
Eins, D a 2Monate dd è «a 
Bet (Berlin) 83) 
Schw rot, ortsüblich ........ RM je kg 
Butter Molkerei, Gauchfleisoh) ? 
Ge daten, "Af 
einkohle, frei We сег 
Geld. 
und Kapitalmarkt 
Tägliches Geldte 
op" eene eene 00 р. а. 
Zu Flstiges Geige) 
Веща. Onatsgeld 2. . 
Amsterda Меп. Bankakz. к 8 ” К 
H D Ki 
Pri York, (EE = 
Bery аКол!за) 
ЧОНИИ аў ` 
Si : 
D kd 
GI Ы 
D дев. сееоноете = 
Жан ПЕигаезв) 
рена вм 
n 
м еіп $ 
Fi 
Fr 
Fr 
L 
RM 
г. 5 
RM für 100 Fr 
1000 RM 
Li 
Mill. RM 
ex, Ge u 
4 Казалтет{е Best 1926 = 100 
in he 
к е Anleihen "le: ш 
“aten у. Amerika... 1000 $ 
D 
d Arbeitstäglich 
з 


übliche sach gen vom 1, u. 15, des Monats. 
\ SC Se Arbeitslosigkeit. 
SE rdirland, Woch 

en enanfang, 
Ы Angaben "7 E 
iron 
ondon i 
von Don E, isetropolitan, country, Woche 


Ыы) 


осһе o d 
ш) Stichtag Миг bis Donnerstag, 
а Bel Ciel Times, 


18) Irving кары tique générale de la France, 
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1929 1930 
August September Juli August September 
35. Scala 37 | 88: 620. „|! 30. Sa CC 33. 34. | 35. an | 37. | 38. 
Woche Woche Woche | 28.7.- Woche Woche 
26.-31.| 2-7. | 9.-14. | 16.-21. | 14-19. 121.-26 | 2.8. | 4-9. | 11.-16. | 18.-23. | 25.-30.| 1..6. | 8.-13 | 15.-20. 
18.00 | 18,25 | 18.00] 18,00] 11.50 | 11,00 | 11.00 | 11.00] 11,00] 11,00 | 10.75] 10,50 | 10,75| 10.75 
73.15. 075.11. 3| 75.126) 74. 26 9.6] 47. 8.9| 48.10.0) 48.15.01 47163] 47. 7.6 46.16.31 47.11.3 47. 76 46. 5.0 
74 10.0176. 7. 6| 76. 6.3| 7 47.18.9| 47. 5.0| 48. 76) 48.16.0| 47 18 9| 47. 8.9] 48.18.0] 47.11.3 47.10.0 6.3 
204. 7.6204.10.01284. 5.0208. 7.6131. 7.6135. 2.6 134.15.01136.17.61135.15.0186. 2.6]182.15 u] 133.12.61133.12. A134 БО 
212. 7.62u8.10.01208. 7.61209 5.01133. 0.0137. 0.0136. 7.0138.12.61137.10.01137. 5,0134 7.6113%, т.6135. 7.6185.17.6 
6.75 | 6,76 6.75] 6.75 | 413 | A 4.75 | 450 | 480 | 435 | 425 4301 4301 4.30 
24 178] 21. Bu 24, 7.6) 24. 6.31 15.18.01 16.13.9, 16.10.0| 16. 0.0) 18. 0.0 16. 3.9] 16.126 16, 20 15.18.918. 1.3 
675 | 6.25 6.90] Gaul 5.25 | 525 | 525| 660 | 5,50 BP 5.50 „50 50} 6.00 
23. 6.3|| 23.11.3| 23. 63] 23.10.C| 18. 5.0) 18. 2.6! 18. 6.3] 18, 5.0) 18. 3.9] 18. 7.6| 18, 50| 18. 5.0| 18, 5.0] 15.18.9 
275 5213| 51.38 | 50.75 | 34.25 | 34,83 | 34,63 sol 35.25 | 36.00 | 34,88 | 35.75 | 36.25 | 36,38 
al Sal 94 зла | 15186 16 | 16їлө| GC Ge | 168ле | 1614 | 16Ёз |16 161310 
24цэ || 248/16) 241716 | 235/8 | 1513/16] 157a 157/6 | 168/16 | 168/18 | 162/4 | 165/8 | 165в | 10:8/16 
0.41 | 042 | ол? | 0.42 | 039 | 039 | 0.39 | озо | 0.39 | 0,39 | 0.39 | 0.39) 039| — 
260 | 260 | 2.80 | 2.60 | 199| 204 | 211 | 215 | 215 | 214 | 212) 212) 212) — 
200 | 400 | 410 | 4.20 | 341] 345 | 3:51 | 355 | 3.53 | 350 | 3,46 | 345) 343| — 
014 | 014 | 014 | 014 | 002 | 0.12 | 012 | 612 -| 012 | 012 | 0.12 045 0,18 = 
032 | 632 | 031 | 0.34 | 033 | 030 | 030 | охо | 030 | 030 | озо 04 0.391 — 
1.75 | 1.75 125 | 175 | 1Л0 1,70 | 1.20 | 1.70 | 1.20 | 1.70 1.70 | 1.951 1751 — 
50 | 250 | 250 | 2,50 | 2411 241! 241 | 241 | 241 | 241 | 241| 241 41| — 
6.75 | 901 | 724 | 742 | 440| 3.02 | Б00 | зов | 3.00 | 3.23 | 3.96 469| 233| 3,25 
456 | 425 | 421 | 400 | 161| 1.80 | 180] 210 | 200 | 171 | 160 1.48! 168| 125 
518 1 588 | 569 | 517 | 213| 1.20 | 205| 250 | 138 | 080 | 080 233| 2168| 225 
875 | 8а0 | 775 | 833 | 210| 200 1 200| 215 | 250 | 229 | 200 2,31 | 250| 200 
.79 | 9.37 | 9.38 a2 | 467| 453) 492) 450 | 438 | 4,37 A4 438 | 413! 413 
5.39 | 546 | 5.36 28 | 233) 238 | 235 | 225 | 282 | 213 | 204 206 | 206 | 2.06 
525 | 5.38 | БОБ | 538 | 213| 167 | 1.78 | 1.78 | 175 | 1.33 | 160 1.85 | 1,75! 175 
613 | 613 | 6.13 13 | 313 | 313 | 343 | 308 | 810 | 3.00 125 3,25 | 800) 313 
725 | 713 | 713 | 713 | 338! 338 | 338) 333 | 3.25 | 3,17 | 313 313 | 313 | 3.13 
54g | 548 | 669 | 546 | 247| 245 | 239 | 227 | 231 | 220 | 207 206 | 209 | 203 
B22 || 538 | 5234 | Баз | 204| 190 | 197 | 188 | 175 | 182 | 1845 1.84 | 187] 2.00 
344 | 3.38 | 3.38 | 338 | 21081 1.88 | 1.88 | 1.88 | 1.88 | 1.69 | 169 150 | 1,50 | 1.50 
350 | 3.50 | 350 | 350 | 222| 210; 207 | 208 | 206 | 206 | 206 206) 2.06 | 203 
5,19 | 519 | 5.19 | 519 | 194| 1094| 194 | 194 | 194 | 19 1.94 194 | 1,94 | 1.94 
400 | 3,94 | 3,89 | 3,82 | 3,39 | 338 | 3.37| 338 | 3,38 | 3,39 | 3,39 3,36 | 3,35 | 3,36 
6,29 8.50 | 651 | 650 6.22] 6231 6.25! 825 | 6,26 | 626 | 6,25 | 6825) 6235] — 
7.61! 762 | 7.63 | 766 Е от ома | 710% о) | ze) @9| — 
Së Bé 1840 аа ШО Жр та а mas al М а аа = 
8.8U ‚82 5 .22 .2 i Р 33 ` E м ` == 
:81 | 9.82 | 9,83 | 9,82 987) 9; 9.87) 988 | 9.88 | 987 | 986) 287| 986| — 
200 4,201 | 4,201] 4201] 4,188) 4187 | 4184| 2184| 4186| 4186! 4187) 4,192] 4197| 4,197 
4848| 4,8491 А847) 4846| 4865) 4867 | 4,870 4872| 4872| 4571| 4269| 4865) 4862| 4.562 
"494 | 2.497] 2.4961 2495] 2485| 2,485 | 2483| 2482) 2482| 2483| 2482|) 2482) 2434| 9483 
ЕЕЕ ЕЕЕ ЕЕ Е Ee A 
25.55 i 25,565 | 25. , н 5. 25. 3.120 | 25, 5.416 || 25.44 : 25. 
1910| 1810| 18.10] 1811] 1909 | 19:09 | 19.09 | 1909 | 1809 | 18:06 | 1909 | 18:09 | 19:09 | 19.09 
20,360 | 20.364 62| 20.357 | 20.376 | 20,374 | 20.376 | 20,383 | 20,391 | 20.389 20.387 | 20,395 | 20.4 
12387 12380 Ee EH 129,60 | 123.68 12378 | 1288 12885 103.84, 123.17 | 123.78 100806 yoga 
4848 ag47| 4847| яв46| 4.865! 4887 | 4872| 4.872] 4871] 4871) 4.859) 4885] 4862| 4882 
16.44 | 1844| 1644 | 1644 | 1648 | 16.47 | 16.47 | 1646 | 16.47 | 16.46 | 1647 | 16,48 | 16.48 | 1649 
6418] oi „ = od з|— зан gä 5- ai во a | 
tieli — 17352 aaen. gend 4372127936 —36446 + 7048 +-10419-+ 25161-10654 — 747714 aiund -255 
EC EE — `172)—09417—40177]- 1й— 14- 8- 12— 12— 20 — 
+ 917183— 1901— 351— 65|— _ — _871- Ch a 79— 351— 481 е] — 
No "Bit 27 12629 Е 40 Б12--+_ 1796+ 85284- 266) — dë 
20,8+ 12+ At "At тан+ go 12804 enk ni 399+ 774 en — | — 
+ 33,21— 780+ 119,1+ тА 52,9/— 27,3| 91,3\— 256@— 66,71— 264+ 71,1/— 896-1547, — 
129,68 190,79 1119,28 117,#Б | 102. 9650| 98.111 93.18) 94,28] 95.55 | ӨБ42| оро) 95.99] — 
119.26 |118°04 1117.24 116.10 | 10280) 9807| 97.20] 9183| 9569| 9432 | 98.421 96.651 9672|) — 
128.95 1124.42 [193.03 [12107 | 100.64] 9360| 9411) 20.12| 9183| 94.05 | 2360| 9461| 9463| — 
95,93 | 95.19 | 94,99 | 94.84 | 103.41 | 10234 | 102.07 101,75 | 101,69 1101,99 | 101,66! 1п1 82| 101,9 _ 
88.57 | 88:62 | 88.55 | REAA | 100.381 »8,03| 97.41) 9708| 98.00 974 aal 9637| 0967] — 
97.45 | 97.25 | 97.21 | 97 104.38 | 10394 | 103.52] 103.15 | 103.41 10348 | 103.07 | 103.32 | 16812] — 
100.59 10028 100,89 [100,37 | 101.28 | 101.08) 101.01) 101.25 | 100.01 1100.82 | 110.65 | 100,54 | 100.37 | — 
208,6 |2097 209.4 , |1348 | 135,6 | 136.1 | 135,0 | 1280 1309 |1328 | 1339 | 136.8 — 
6216| 6354| 6474| 65651 3243| 3926) 3228| 3214| 3155| 3128) 3102| 3110| 3141 — 
28) Notierung vom Dienstag der jeweil. Woche; 22) Buenos Aires D 1 mittel. 
falla kein Termin angegeben, greifbar. 23) 1 ounze = 31,1 gramm. 
17) 1 bushel Weizen = 27,22 kg. за) 985/1000 Feingehalt. e 
18) | bushel Mais = 25,40 kg. 35) Stichtag Mittwoch; Angaben des Statistischen 
19) 1 Ib = 0,4536 kg. Amts der Stadt Berlin. а 
20) { cwt = 50,8 kg. за) Wochendurchschnitt._ Für die letzte Woche 
21) Einschließl. 5,25 RM Verbrauchsabgabe und sind die Stichtagnotierungen vom 16. Sep- 


0,50 RM für Säcke. 

Superior Santos, Terminnotierung von 14 Uhr. 
Fair fermented mid-crop. 

Good ferm. 

Calcutta. 

1 long ton 1016, 048 kg. 

Singapore: f. m. s., cif. Rotterdam. 

Fully good fair Sakellaride. `, 
Maschine-giuned; Broach = wichtigste ost- 
indische Sorte. d e 

Preise апа den statistischen Berichten der 
Vereinigung des Wollhandels. Z 
AJAA volischürig; deutsche Wolle, fabrik- 
gewaschen. 


м 
э 
ne 


H 
2 


е 
=“ 
Da 


tember 1930 eingesetzt. 
) Auf 1 Monat. е 
Festverzinsliche Werte. Angaben des Statisti- 
schen Reichsamts. 
Zu- (+) oder Abnahme (—) des Goldbestan- 
des d. Zentralbank nach den Bankausweisen, 
Unter Berücksichtigung der Abgänge nach 
und der Zugänge von den Earmarkings- 
Konto. 
Stichtag Freitag. 
Irving Fisher; gewogener Index, 228 Aktien. 
Woche endend am Freitag. 
42) New York reporting member banka, 
è) Vorläufige Zahl. 


42) 
42) 
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Deutsche Reichsfinanzen im Juli 1930 


a 
oll u. 
? Rechn.-, Juli Juni А КЕЧ 
IL RM) Боп дег) 1980 | 1930 | 31. Juli 
Vorihr.-\ 1930 
reste 1) 
П 
A. Ordentlicher Haushalt 
Aus dem Vorjahr: 
a) Sollbestand_ zur Deckung rest- 
licher Verpflichtungen . 
b) Mehreinnahme.,...... DEE , 
Fehlbetrag un e енн Eeer 465,0 | 
L Einnahmen: 
1. Steuern, Zölle und Abgaben.... e 1097,0 508,9 | 3 218,9 
2. Dividende aus Reichsbahn -Vor- 
zugsaktien ................... Е 3 — — 51.2 
3. Überschüsse der Post und der 
Reichsdruckerei 
a) Post `. ER, Sg ee Gre . 61,5 10,0 71,5 
b) Reichsdruckerei....-.- Sense с = ES Bu 
4. Aus der Münzprägung......... 5 . 3,8 1,6 10,2 
6. Reparationssteuer der Deutschen 
Reichsbahn-Gesellschaft ........ З 55,0 55,0 220,0 
6. Sonstige Verwaltungseinnahmen 
a) Arbeitsministerium .......... D 18,3 13,4 32,4 
b) Wehrministerium ...... оа . 11 1,2 4,6 
с) Justizministeflum ............ e 1.6 21 7.4 
d) Verkehrsministerium ........ А 3,8 3.2 11.8 
е) Finanzministerium ..,..,,,,, . 42 7,6 24.6 
D Übrige Reichsverwaltung .... К 5.9 3.6 12.1 
Einnahmen .....,,,,,,,,,,, А 1242,2 4324 | 3664,7 
1. Ausgaben: 
1. Steuerüberweisungen an die 
LL 0. ЕС a ses è 380,8 11,4 ! 1159,6 
2. Бешке der Beamten und An- | 
gestellten (ausschl. Ruhegehälter 
B ШИВ nee Е зс © 8 69,2 71.0 | 279,7 
3. Versorgung und Ruhegehälte 
einschl. der Kriegsbeschädigten- 
tenten. И: Be e Р 148.1 | 148.4 | 606,8 
4. Innere Kriegslasten ............ и 18,6 10,9 91, 
Б. Reparationszahlungen 
а) zu Lasien des Reichshaushalts т 81,8 DÉI 327.2 
b) aus der Reparationssteuer der 
Dtsch, Reichsbahn-Gesellsch. > 55,0 55.0 | 221.0 
9,2 9,2 474 
è 38,2 36,0 | 149,6 
e 5,5 Ke 5,5 
= 7.0 79,8 
e 22,8 21,0 11,0 
. EN 0,3 6,9 


beitsvermittlung u. Arbeitslosen- 
versicherung ............. . А 50,0 — 50,0 
14. Arbeitslosenversicherung ...... 9 0 
15. Darlehen f, Reichsanstalt f. Ar- 


beitsvermittlung u. Arbeitslosen- 


Merle: ЖЕКЕ E d 26,7 — 26,7 
16. Reichsschuld: 
a) Verzinsung und Tilgung .... Р 31,8 89 66,3 
b) Anleiheablösung ............ - 46,2 16,4 83.4 
17. Schutzpolizei ..........- «6...6. $ 16,0 11,2 63,4 
18. EEE Aë ЭЖ i 0,9 0,8 2.2 
Kaff 4 0,4 0,7 1.9 
Br. 1,2 2 8.4 
ees pr 2.1 2.5 10.3 
d) Arbeitsministerium .......... F 5,0 8.3 15,9 
е) Wehrministerium 
СА П АБ. - 4 21,3 18,6 64.6 
Мапе deer ege м 10.1 101 32,6 
D Ernährungsministerium...... 2,9 12.0 16,7 
) Verkehrsministerium ... а 18.7 8.2 39,8 
) Finanzministerium .......... 85 60 23,0 
D Allgemeine Finanzverwaltung 8,9 8.1 10,9 
k) Übrige Reiohsverwaltung .... 1.9 1,2 6.2 
Ausgaben insgesamt: .......... А 1041,6 | 600,1 | 8691,9 
Mehrausgabe ... — | — 1677| 272 
Mehreinnahme _ 197,6 — — 
В. Anußerordentlicher Haushalt 
I. Einnahmen: 
Insgesamt _........... m: 29: ДАА о 15,0 |2) 293,5 |2) 605,4 
(darunter aus АпЇеїһеп)........ б E) (293,8) | (487.1) 
П. Ausgaben e | 
1. Wohnungs- und Siedlungswesen ^ КАУ 40 15.7 
2. Verkehrswesen (Ausbau der 
Wasserstraßen) ........... Ss оа А 8,4 7л 29.1 
3. Rückkauf von Reichsschuld- 
verschreibungen............- > m 13,6 = Le 186 
4. Einlösungen von Reichsschatz- 
anweisungen und von Schuld- 
schein-Darlehen...............» Ё 0.2 1,9 3,6 
5. Darlehen zur Fortführung be- 
„ gonnener Eisenbahnen ........ . = Es 0,1 
5. Innere Kriegslasten ...........- . I е Ce = 
i. Sondereinlage bei der Bank für 
„ International. Zahlungsausgleich ? — 29.1 — 70,9 
5. Übrige Reichsverwaltung ...... a 1.3 0,8 12.6 
Ausgaben insgesamt ...... — 25,8 18,8 | 118,4 
Mehransgabe ........... ыы т Gd Se 
Mehreinnahme 7777: EE я 40.3 | 279,7 | 487,0 


ПЕШЕНЕНЕ Р. Ч Weeer ll ТЕО а e 
С. Abschluß 


4. оданы Haushali 
ehlbetrag aus dem Vor; 
Mehransgaben Ар pauan е e С ш: E 


Mithin Fehlbetrag NEEN AE 
В, Außerordentlicher Haushalt 


lbetrag aus dem Vorjahr ...., D e CT T A E ri М 
e April bis Juli 1930 к BS 300555 с Ту 
Mithin Fehlbelrag. а. 2811 


außerordentlichen Haushalt........ 


31. Juli 30. Juni 
D. Stand derschwebenden Schuld 1930 1930 
1. Unverzinsliche Schatzanweisun 
2 Umlauf an Reichswechsel сет О 2000 
Davon am offenen Markt begeben G) М 
3. Kern, istige, Darle Е 5 \н,0 
etriebssre ei der Reichsbank.. 
Ё chatzanweisungen für den Кп. 2, ge 
mänien-Vertrag vom 8. Se Së 
6 Verpflichtungen uns SE 0 Oe 
Anleihe- Operationen .............. 5,8 5.8 


1) Die Ausfüllung dieser Spalte muß bis zur Feststellu shaltplans 
für 1930 vorbehalten bleiben. — 2) Darunter 100,5 GE Auflösunf 
des efonds des Kommissars für die verpfändeten Einnahmen Ч. 
14,6 Mill. RM aus dem Verkauf von Vorzugsaktien der Deutschen Reichs- 
bahn-Lesellschaft. 


Reichsbank-Ausweis 


A 15. 9. 6. 9. 15,8. 14,9. 
(Mill. RM) 120] Ai 1980 | 198 _ 
Aktiva i 
1. Noch nicht begebene Reichs- 2 
2. bankantella a SAS.. e ee d 171.212 177.212 177,212 177.21 
Goldbestand GL 80- 
wie in- und ausländische Gold- 
münzen. das Pfund fein zu 1 
1392 RM berechnet .......... 2 618,747 | 2 618,902 | 2 619.020 | 2 186.35 
und zwar: 
Goldkassenbestand ........ 2 468.959 | 2469.114 | 2 469,232 | 2 036.563 
Golddepot (unbelastet) bei 
ausländ.Zentralnotenbanken 149,788 149,788 149,788 149.788 
3. Deckungsfähige Devisen .... | 320,473 | 392.108 | 311.113 | 322.70 
4, а) Reichsschatzwechsel ...... — 0,500 = 17,17 
b) Sonstige Wechsel und ap 
ОО РЕ ée РЕР. 1366.242 | 1 571.922 | 1418.138 | 2239. d 
6. Deutsche Scheidemünzen .... 165.034 | 148.429 | 187.162 120,185 
8. Noten anderer Banken ...... 17.289 13.914 19.142 18.260 
7. Lombardforderungen ........ 62.637 67.007 77,370 55.1 
darunter Darlehen auf Reichs- 
а schatzwechsel a Ja ес Su, 00001 r ‚09991 ( 0% П di 
. Effekten ........ Pr. м Ё { 
9. Sonstige АЁНуа.............. 665.132 | 668.097 09409 583,111 
Passiva 
1. Grundkapital: 
egeben ................. 122,788 | 122.788 | 122.788 Ee 
b) noch nicht begeben ...... 177,212 | 177,212 | 177,212 
2. Reservefonds : 7 
E gesetzlicher Reservefonds 63,915 63,916 63,915 48.79 
b) Spezialreservefonds für 
46,224 46,224 46,224 4 
kl 271.000 271,000 271,000 
4 245,010 | 4486,210 | 4 229,137 | 4411, 
352.244 | 368.396 | 446.946 | 426.704 
| 5284489 | 225.023 | 292091 Ш 


М 42,2 
mlauf an Rentenbankscheinen 403,2 | 405,7 | 399,3 403.0 


` лу Darunter ca, 8 Mill. RM Pflichteinzahlung der Reichsbank auf ihren 
Kapitalanteil bei der Bank für Internationalen Zahlungsausgleich. 


Bestand an Rentenbankscheinen | 447 48.9 | 37.4 


Monatsausweis der Deutschen Rentenbank 


KC . 7. 1930 
В | 30. 8. 1930 | 31. 7. 1930 _ 
Aktiva 
Belastung der Landwirtschaft zu- 
gunsten der Rentenba айы 2 000 000 000 2.000 000 000 
Bestand an Rentenbriefen 
am 31. 7.1930 Кі. 899 844 000,— 
am 30. 8. 1930 Rim. 8 2 
Darlehen an das Reich .......... 518 137 641 518 501 465 
Ausstehende Forderung (Deutsche 8 
8 472 728 8 49832 
44 309 710 44125714 
300 
2 532 424 2 532 425 
Grundkapital ...... WC е SP 2 000 000 000 2.000 000 000 
mlaufende Rentenbankacheine 8 
im Verkehr befindlich ........ 447 899 143 448 262 95 
in einemAsservat der Reichsbank — — 
DerReichsbank zu vergütende Zins. 8 
1 deg Liquid.-Ges.)....... OO 10 082 498 70 082 49 
Umilaufende Rentenbriefe 156 000 156 000 
Gewinnreserve ...... 47 280 899 47 280 89: 
Rückstellungen .........2222.... К 6 972 315 6 973 100 
Sonstige Passiva ............... S 20 573 19 300 


Dem Tilgungsfonds bei der Reichsbank sind gemäß 8 7a des Log: 
aus De le von den Grundschuldverpflichteten жеп 
447 601 Rentenmark zugeführt worden, um die sich das Darlehen an 
and der Umlauf an Rentenbankscheinen verringerten. 

ей Inkrafttreten des Liquid.-Gesetzes sind somit getilgt worden: 
348 869953 Rentenmark gemäß $ 7a Liauid.-Ges. 


315 000 000 4 à 7b D 
88 074 904 = | D . 


Zus. 1632279440 Rentenmark 
ernten ee CHE ee e an 


Verantmortlich für die Redaktion: Dr. Herbert Block, Berlin-Wilmersdosf 
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straße 131. Fernsprecher B2 Lützow 3693, 3694, 3695. — Druck: BU a 
druckerei Gustav Ascher С. ш. b. H., Berlin SW 61, Teltower Str ў 
— Für unverlangt eingesandte Manuskripte übernimmt die Reda ` Bei 
auch wenn Rückporto beiliegt, keine Verantwortung. — Bezugspreis! i 
Postzustellung 12 RM pro Quartal, bei Zusendung durch Streifband ў 
Inland und in Österreich 13 RM, im übrigen Ausland 14 RM. Postsch 
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Finanzanzeigen in diesem Heft: 
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#2 


Соу 
пту На 
Droe iise 1928 


Frister Aktiengesellschaft: Bilanz 


Maschinen- und Bohrgerätefabrik 


Alired Wirth & Co. 
Erkelenz (Rheinland) 


Abteilung: 


Bohrgeräle 


Tiefbohrgeräte und Werkzeuge aller Art 


Bohrkräne aller Systeme 


Schöpfkräne / Dampfmaschinen 7 Pumpen 
Schürfbohrmaschinen 


Abteilung: 


Adjusfage- 
und Werkzeugmaschinen 


Rollenrichtmaschinen, Richipressen / Friemelwalz- 

werke / Walzendrehbänke / Walzenscleifmaschinen 

Blechkantenhobelmaschinen 7 Kesselbohrmascinen 

Einfache und doppelte Rohrdrehbönke / Kaltsögen 
Kompressoren 


tee RM 
Gebäunlicke 350 000,— 
EE ЖН 1.970 000,— 
Invontar "` und Werkzeuge 1 000 000.— 
РОСО 1 
тг МИА EE 
Нуро} ы Ке 1 628 052.60 
Пер екеп 244 298,55 
Dito і 
оо с 4 836 922.69 
КОТЕ ae ee ege 
Е ИЕ Г EE E EE в 359 800.59 
13 210 223,78 


ЕМ 
6 000 000,— 
1 000 000, 
100 000,— 

9 343,72 
326 243,44 
457 217,83 
5 013 585,16 


62 309,28 
441 524.35 


G 13 410 223,78 


Owinn. 
= inn- und Verlustrechnung рег 31. Dezember 1929. 
SE 


Чапа 8011: ЕМ 

Erelungsunk : М 
GN, Fee et Оо „л 1 872 886,19 
ВОВ рр eeng 23 261,— 
Reingeynngen 515 293,43 
503 833.63 


2 915 280,25 


RM 
62 509,28 
2 852 970.97 
2 915 280,25 


A tt ре н 
df? Е 
Oberschöneweide, im September 1930. 
Der Kirn Frister Aktiengesellschaft 
Ze Brei Jakob Goldschmidt, Vorsitzender. 
orstand: Felix Israel. Becker. 


Frister Aktiengesellschaft, Berlin- Oberschöneweide | 


mm Bilanz per 31. Dezember 1929. 


In unserer Schriftenfolge erschien: 


Die Scriften des Magazins der Wirtschaft] 2 


Ist Arbeitslosigkeit 
unvermeidlich ? 


VonProf.Dr.L. Albert Hahn, Frankfurta.M. 
Umfang 56 Seiten / Preis kartoniert 2,40 RM 


Die Schriften des Magazins der Wirishaft/8 


Die Schäden der deutschen 
Milchwirtschaft 


Von Prof. Dr. Karl Brandt, 


Direktor des Instituts für landwirtschaftliche 
Marktforschung, Berlin 


Umfang 52 Seiten / Preis kartoniert 1,60 RM 


Früher erschien: 


Die Schriften des Magazins der Wirtscaft/1 


Deutschlands Reparationslast 


Ein Vergleich zwischen Dawes-Plan 
und Young-Plan 
Umfang 100 Seiten / Preis kartoniert 3,00 RM 


Magazin der Wirtschaft 
Verlagsgesellshaft mbH 


Berlin W 62 / Kurfürstenstraße 131 
Postschekkonto: Berlin 149296 


DRESDNER BANK 


Direktion: Berlin W 56, Behrenstraße Eigenkapital RM 134 000 000 


Niederlassungen in rund 100 Städten 
Amsterdam: Ргоећ! & Gutmann 
Genossenschafts-Abteilungen SE ENK а. М. 
Inkassodienst für 3000 Plätze — Reisekreditbriefdionst 
Überweisungsverkehr 
Zontralkreditinstitut der genossensohaftlichen Volksbanken 


Finbanddec&ken 


für das erste Halbjahr 1930 


Da mit Beginn des neuen Jahrgangs die ein- 
zelnen Hefte des Magazins der Wirtschaft sehr 
verstärkt wurden, haben wir eine festere Ein- 
banddecke anfertigen lassen, mit Lederrücen, 
Lederecken und Leinenüberzug. Sie kostet 


3,30 RM 
einscließlih Porto und Verpakung 


Die Vorbestellungen sind ausgeführt worden. 
Weitere Bestellungen erbitten wir möglichst 
bald, da nur noch eine geringe Anzahl von 
Finbanddecken vorhanden ist. 


NORDSTERN 


Versicherungs-Aktiengesellschaften 


BERLIN 


Nordsternplatz Stephan 3990 


u m лаа 


MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 


Vertriebs- Abteilung / Berlin W 62, Kurtürstenstr. 131 
Posısheckkonto: Berlin 149296 


Versicherungen aller Art 
Vertreter an allen Plätzen 


Deutsche Effecten- & Wechsel-Bank 


vorm. І. A. HAHN 
gegründet 1821 А.-С. seit 1872 


Frankfurt a М. Berlin 


Kaiserstraße 30 W 8, Kronenstraße 73/74 


Telegramm-Adresse: Effectbank 


Redhtsverbindliche Auflage dieses Heftes 13 ООО Exemplare 


